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RICHIESTA ALLA CORTE PENALE INTERNAZIONALE DELL'AIA 


Il procuratore della Cpi: 
arrestare subito Sinwar, 
Netanyahu e Gallant 


— Servizio a pag. 10 


HAITHAM IMAD / EPA 


Khan Yunis. || cratere dopo un bombardamento al campo profughi di Al-Mawasi 


IL CONFLITTO IN UCRAINA 


Da Ue e Usa 
sanzioni all'Iran 
perla fornitura 
di missili 

alla Russia 


—Servizio a pag. 10 


Due milioni a caccia di posti pubblici 


GIN 


AIUTI DI STATO E ABUSO DI POSIZIONE DOMINANTE 


Google e Apple sconfitte 


Lavoro e Pa 


Nei primi otto mesi 2024 
13.274 bandi per 288.558 
ingressi: boom di candidati 


Le posizioni offerte 
sono il 176% in più 
rispetto ai dati del 2023 


Nei primi otto mesi dell’anno la 
macchina dei concorsi pubblici ha 
viaggiato a velocità senza prece- 
denti: sono stati lanciati 13.274 
bandi per 288.558 posti, cioè 2,7 
volte (417692) quelli del 2023. E ha 
raccolto il record di 2 milioni di 
candidature, presentate da una 
marea di persone che mette il po- 
sto pubblico frale opzioni profes- 
sionali. Gran parte dei concorsi 
(79%)arriva dalle amministrazioni 
locali, ma sono i bandi delle Pa 
centrali a raggiungere le dimen- 
sioni maggiori (in media 49 posti 
per concorso, controi14 degli enti 
locali. Gianni Trovati —a pag. з 


dai giudici della Corte Ue 


— Servizi alle pagine 6 e 7 


Big tech nel mirino della Corte di Lussemburgo. La società di Cupertino dovrà versare 13 miliardi all'Irlanda, per Google confermata la multa di 2,4 miliardi 


10 milioni 


VEICOLI DA RICHIAMARE 
Per guasti ai freni Continental, 
Bmw costretta a maxi richiamo 


AUTOMOTIVE 

Bmw abbassa 

le stime 2024 

e crolla 

in Borsa (-8,14%) 


Matteo Meneghello —ap.24 


BTp record, chiesti 130 miliardi a 30 anni 


Titoli di Stato 


Domanda oltre il picco 
del 2020. Il 75% degli ordini 
arriva dall'estero 


Record di domanda per i BTp. A 
realizzarlo è stata ieri l'emissione 
sindacata del titolo a 30 anni. Gli 
ordini hanno superato la soglia 
dei130 miliardi a fronte degli 8 of- 
ferti dal Tesoro. Il titolo è stato 
collocato al prezzo di 99,789, che 
corrisponde a un rendimento lor- 
do annuo all’emissione del 
4,359%.Il regolamento dell'opera- 
zione è fissato peril 17 settembre. 

— Servizio a pag. 4 


LA TENDENZA 

Dagli investitori 
internazionali 
quest'anno 

75 miliardi in più 


Maximilian Cellino —a pag. 4 


FENOMENO GLOBALE 
Bond, in Europa 
emissioni 

per 100 miliardi 
solo ad agosto 


Vito Lops —a pag. 5 


SIDERURGIA/1 

I commissari 

ex Ilva: la vendita 
può farricavare 
fino a 1,5 miliardi 


Domenico Palmiotti —a pag. 14 


SIDERURGIA/2 
Acciaio, i forni 
elettrici del Nord 
guidano i flussi 
dell'export 


— Servizio a pag. 14 


DORMITA GALATTICA, 
RISVEGLIO SPAZIALE. 


A LA 


PASTIGLIE 
GOMMOSE 


SENZA GELATINA 


DI ORIGINE ANIMALE 


Con Melatonina che aiuta a ridurre il tempo richiesto per prendere sonno. 
Gli integratori non vanno intesi come sostituti di una dieta variata ed 
equilibrata e di uno stile di vita sano. 


A. MENARINI 


PANORAMA 


CONGIUNTURA 


La caduta dell'auto 
gela la manifattura 
a luglio: -0,9% 

sul mese precedente 


Produzione industriale in 
rosso a luglio sia su base men- 
sile (-0,9%) che nel confronto 
conlo stesso mese dello scorso 
anno (-3,3%). Ad appesantire la 
media è soprattutto il compar- 
to auto (-35%) ma anche altri 
settori trainanti, come il lusso, 
il tessile e l'abbigliamento, 
sono in sofferenza. —a pagina 2 


UNIONE EUROPEA 
Slitta la presentazione 
della nuova Commissione 


Slitta la presentazione della 
nuova Commissione Ue. Il ritardo 
della Slovenia nella nomina del 
proprio candidato dà più tempo 
alla von der Leyen nella difficile 
ricerca degli equilibri, compreso 
il ruolo di Fitto. —apagina11 


EXPORT 

LA SCALATA 
DELLITALIA 
ELAFRENATA 
EUROPEA 


di Marco Fortis —a pagina 13 


DDL SICUREZZA 
Dai blocchi stradali 
alle truffe sanzioni piü alte 


Partito ieri alla Camera l'esame 
del Ddl sicurezza, criticato per 
la maggiore repressività 
ispirata dal Governo. Nel 
mirino criminalità organizzata, 
terrorismo, sicurezza urbana e 
carceri. —a pagina 29 


L'ANALISI 

SANITÀ, 
ECOSISTEMI 
DA STUDIARE E 
VALORIZZARE 


diSergio Dompé —a pagina 16 
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600 MILIONI PER LA RICERCA 
Ministero delle Imprese, Cdp e Abi 
hanno firmato l'addendum alla Con- 
venzione Fondo crescita sostenibile. 
Ammontano cosi a circa 600 milioni 


le risorse per le agevolazioni per 
progetti di ricerca industriale e svi- 
luppo sperimentale al Sud (specializ- 
zazione intelligente), con domande al 
via da ieri. Ai 145 milioni a fondo 


perduto del Mimit, si aggiungono i 
finanziamenti agevolati fino a 328 
milioni concessi da Cdp a valere sul 
fondo Fri e prestiti bancari a condi- 
zioni di mercato per oltre 130 milioni. 


La caduta dell'auto (-35% 
cela la manifattura a luglio 


Produzione industriale. Calo mensile dello 0,9% e -3,3% annuo, 18esima frenata consecutiva 
Male anche il lusso, con il crollo della pelletteria. Istat: fase di rallentamento ancora non conclusa 


Luca Orlando 


L’elenco di dettaglio è lungo, con 
centinaia tra settori e micro-cate- 
gorie. Ma all’interno di questo am- 
pio file soltanto giochi e giocattoli, 
comparto marginale e soggetto a 
oscillazioniimprovvise, riescono a 
fare peggio dell'auto nel mese di lu- 
glio. Conla produzione di vetturea 
crollare subase annua del 35% nelle 
rilevazioni Istat, toccando livelli 
produttivi che non si vedevano dai 
tempi del Covid e che sono quasi di- 
mezzati rispetto a quanto accadeva 
sei anni fa. Esito scontato delle ri- 
duzioni di output e delle casse inte- 
grazioni di Stellantis, che tuttavia 
non esauriscono affatto il problema 
attuale della manifattura nazionale. 

Inrosso aluglio sia su base mensi- 
le (-о,9%) che in termini annui 
(-3,3%), andando in questo caso a 
concretizzareil i8esimo mese conse- 
cutivo in rosso. Se ad appesantire la 
media è certamente il comparto delle 
quattro ruote, altrove il clima non è 
comunque brillante. E infatti, guar- 
dando al dato annuo, nessun macro- 
comparto manifatturiero cresce, con 
cali diffusi tra beni di consumo dure- 
voli enon, strumentali e intermedi e 
l’unica eccezione positiva rappresen- 
tata dall'energia. 

П colpo d'occhio grafico sui set- 
toriè analogo, conuna manciata di 
eccezioni positive nel manifatturie- 
ro (chimica, alimentari ed elettroni- 
ca) e una lunga sequenza di segni 
meno. Epicentro della crisi, oltre al- 
l’auto, è il comparto del tessile (-7%) 
e abbigliamento (-21%), dove a ce- 
derein modo evidente è soprattutto 
la pelletteria (-34%), situazione del 
resto ben visibile nei minori acqui- 
sti di prodotti italiani da parte delle 
griffe e tradotta in una caduta del- 
l’exportin particolare per il distret- 
to di Firenze. 

A rendere meno amaro il bilancio 
dei mezzi di trasporto è la buona ri- 
salita (tral’8eil14%) diaerei, barche 
emateriale ferroviario, ma anche con 


Per tessile e abbigliamento il calo piü forte 


Graduatoria dei settori secondo le variazioni tendenziali. 
Luglio 2024, indici corretti per gli effetti di calendario (base 2021-100) 


SETTORE 


Prodotti chimici 


VARIAZIONE % 
220 _10 (0) 


| +39 


+10 


Industrie alimentari, bevande, tabacco 


B +2,5 


Energia elettrica, gas, vapore, aria 


| +1,9 


Computer, elettronica 


Altre industrie 


Apparecchiature elettriche e non 


Prodotti farmaceutici 


Сотта, plastica, minerali non metalliferi 


Indice generale 


Metallurgia e prodotti in metallo 


Coke e prodotti petroliferi raffinati 


Attività manifatturiere 


Fabbricazione macchinari 


Industria legno, carta e stampa 


Attività estrattiva 


Mezzi di trasporto 


Tessile, abbigliamento, pelli, accessori -18,3 mmm 


Fonte: Istat 


questi progressi la media di comparto 
седеа doppia cifra: troppo pesante il 
colpo assestato dall'auto. 

Ma a frenare, come detto, sono 
settori di ogni categoria, tra calzatu- 
re (-23%) e ingranaggi (-25%), bici- 
clette (-21%) e accessori per auto 
(-20). O ancora, risalendo a monte 
nei processi, fonderie, siderurgia e 
gomma-plastica. 

Conil calo di luglio si appesanti- 
sce così il bilancio 2024, che vede ora 
una produzione in calo del 3,2% tra 
gennaio e luglio. 

Frenata - ricorda l’Istat nella sua 
nota mensile - chenonappare ancora 


A pesare sulle imprese 
è anche il rallentamento 
tedesco: in sei mesi 
persi 2,6 miliardi 

di export verso Berlino 
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conclusa, in Italia come in Europa. 
E anche se economia internaziona- 
le - spiega l’Istituto - continua a mo- 
strare una crescita moderata ma sta- 
bile, sostenuta dal calo dell'inflazio- 
needacondizioni del mercato della- 
voro ancora solide in molti paesi, le 
prospettive per i prossimi mesi si 
confermano incerte. 

Il che é ragionevole guardando 
anche a quello che accade altrove, in 
particolare a Berlino, che gioca un 
ruolo per nulla marginale nel rallen- 
tamento delle nostre imprese. 

Come testimoniato dal minore ti- 
raggio delle nostre vendite verso la 
Germania, che tra gennaio e giugno 
si sono ridotte del 6,7%, 2,6 miliardi 
in meno rispetto allo stesso periodo 
2023. L'istituto Ifo ha appena aggior- 
natole proprie stime, prevedendo nel 
2024 crescita zero e gli ultiminumeri 
dell’industria tedesca paiono confor- 
tare questa visione. 

Con una produzione industriale 
che a luglio cede il 2,4% mensile, il 
5,3%subase annua. E ordini che pur 
risalendo del 2,4% si trovano co- 
munque ancora 12 punti al di sotto 
dei livelli base del 2021, cosi come al 
disotto dei dati pre-Covid. Traino- 
di, in Germania, vi è certamente il 
settore auto, cheadagosto vedeun 
crollo del 28% delle immatricola- 
zioni. La produzione del mese perla 
verità è in ripresa (+24%) ma questo 
non basta a bilanciare il gap pre- 
gresso, con un calo del 2% ancora vi- 
sibile nei primiotto mesi dell'anno, 
a cui si aggiunge ora l'allarme di 
Bmw sui numeri 2024. Altro grande 
malato è il comparto delle costru- 
zioni, in grado diattivare (ein que- 
sto caso di frenare), un vasto indotto 
di componentisti e sub fornitori. 
Quila caduta è verticale, coni nuovi 
permessi di costruire in calo costan- 
te da due anni e mezzo, scesi nell’ul- 
tima rilevazione a 12.500 unità, 
quasi la metà (erano 22.500 a giu- 
gno 2021) rispetto a quanto accade- 
va tre anni prima. 
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Nuova revisione del Pil: nel 2021 altri 16-21 
miliardi in più, scendono debito e deficit 


Economia e conti 


Il 23 settembre il ricalcolo 
quinquennale: effetti 
marginali sulla manovra 


Il Pil del 2021 continua a crescere, ex 
post. Lo ha annunciato ieri l'Istat 
svelando i primi aspetti della revi- 
sione quinquennale delle stime di 
contabilità nazionale, attesa il pros- 
simo 23 settembre. 

In particolare, l’istituto di stati- 
stica anticipa che il Pil 2021, anno di 
benchmark perle nuove stime, ve- 
drà «una revisione al rialzo del li- 
vello compresa tra 0,9 e 1,2 per cen- 
to» in termini nominali; all’atto 
pratico, sitratta di un aumento del 
Pil nominale di quell'anno compre- 
sofraii16ei22 miliardi. Ma chi èat- 
tento a questi dati ricorderà che lo 
stesso prodotto interno lordo del 
2021 era stato oggetto di un balzo 
postumo, «di portata eccezionale» 
secondo gli stessi comunicati del- 
l'Istat, già il 22 settembre del 2023, 
dunque un anno esatto prima del 
nuovorestyling.In quell'occasione 
il ricalcolo fece emergere 34,7 mi- 
liardi in più, che portarono dal 7% 
all’8,3% il già intenso rimbalzo im- 
mediatamente seguito al tracollo 


pandemico. In due mosse, insom- 
ma, il prodotto nominale post-Co- 
vid aumenta di oltre 51 miliardi. In 
questo caso, come accade ogni cin- 
que anni, a essere rivista sarà linte- 
ra serie storica, quindi gli effetti 
eventuali sui tassi di crescita an- 
nuali dipendono da una complessa 
serie di fattori che saranno resi noti 
appunto fra due lunedì. 

П nuovorialzo deilivelli avrà in- 
vece senza dubbio, per ovvie ragioni 
aritmetiche, un effetto marginale 
sul livello di deficit di quell’anno, 
oscillante fra 1'8,7 e 1’8,6% del Pil, e 
unimpatto più sensibile sul debito, 
che dal 147,1% conteggiato fin qui 
scenderà fra il 145,395 e il145,8% del 
prodotto interno lordo rivisto. 

Proprio su questo dato si riflette- 
rannole conseguenze principali an- 
che sugli anni successivi. Ma, prima 
che si alimentino inutili illusioni, è 
utile specificare che nemmeno dali 
arriverà alcun «tesoretto» per la 
manovra di bilancio, chiamata a fare 
i conti conle stesse correzioni di de- 
ficit nell'ordine dei 12-13 miliardi 
medi all’anno previsti fin qui alla lu- 
ce della governance fiscale Ue rifor- 
mata e alla procedura per disavanzo 
eccessivo aperta dalla Commissione 
(anche) per il nostro Paese. 

Piuttosto, ilnuovo ricalcolo Istat, 
pur collocandosi in una procedura 
ordinaria prevista dal sistema di 
statistica europeo, è l’occasione per 


misurare il funzionamento dei mo- 
delli econometrici, che si sono tro- 
vatiin difficoltà nella volatilitàine- 
dita che ha seguito la pandemia tan- 
to più in un’economia trainata dal 
settore terziario, più difficile da cat- 
turare in tempi stretti come confer- 
manole revisioni anche più profon- 
de operate in altri Paesi. 

Nell’agenda della politica, però, 
inevitabilmente domina l’attualità 
stretta del prossimo Piano dibilan- 
cio strutturale, che sarà approvato 
dal Governo il 17 e quindi pochi gior- 
ni prima delle comunicazioni Istat 
per poi essere se necessario limato 
in corsa, e della manovra che dovrà 
inserirsi nelle sue grandezze. 

Ieri è partito il giro di incontri fra 
il ministro dell'Economia Giancarlo 
Giorgetti e i vertici dei partiti di 
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| VERTICI 

Incontro Giorgetti-Fi 
sulla legge di bilancio: 
confermati i numeri, 
misure per 25 miliardi, 
10-12 da coprire 


IL CONFRONTO 

Dagli Azzurri approccio 
senza scossoni: 

priorità a ceto medio 
con i tagli Irpef, pensioni 
e aiuti ai giovani 


maggioranza per rendere solido il 
terreno politico su cui si dovrà 
muovere una legge di bilancio an- 
che quest'anno limitata nelle ambi- 
zioni dalla condizione generale dei 
saldi di finanza pubblica. 
Ainaugurarela pratica è stata ie- 
rila delegazione di Forza Italia, in 
una riunione mattutina di un’oret- 
ta che non sembra aver generato 
tensioni particolari. I numeri com- 
plessivi delresto sono ormai quelli 
noti, e prospettano una manovra da 
24-25 miliardi che sarà aiutata dalla 
dinamica delle entrate e dai rispar- 
mi su alcune misure, ma che deve 
comunque cercare oltre 10 miliardi 
fra spending review dei ministeri, 
tax expenditures e altri interventi 
fiscali. Al tavolo siè tornati a ragio- 
nare di rafforzamento della digital 
tax. Dal canto loro, gli Azzurri han- 
no indicato le tre priorità legate al 
ceto medio (Irpef abbassata fino a 
6omila euro), giovani (rinnovo de- 
gliaiuti sui mutui e interventi con- 
tro il caro affitti degli studenti) e 
pensioni minime: l'anno scorso 
hanno ricevuto una rivalutazione 
straordinaria del 2,7%, e una misu- 
radi questo tipo sarebbe ben accol- 
ta da Forza Italia: promotrice in- 
somma di richieste che devono fare 
i conti con le coperture ma non 
aprono alcuna sfida impossibile. 
—G.Tr. 
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Il confronto internazionale 


Spesa pubblica media per studente calcolata sul finanziamento 


agli istituti di istruzione. Anno 2021. 
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Fonte: Ocse 


L'Ocse: fondi scarsi 
e poco mirati 
per la scuola italiana 


Istruzione 


Solo il 4% del Pil contro una 
media del 4,9%. Le laureate 
pagate metà degli uomini 


Eugenio Bruno 
Claudio Tucci 


Sotto finanziamento (e anche poco 
mirato) e scarsa attenzione allo stu- 
dente nell’arco della sua intera vitatra 
i banchi. Sono i due grandi mali che 
continuano adaffliggere l'istruzione 
italiana. Specialmente se vista dal- 
l’estero. La conferma arriva dal rap- 
porto «Education at a glance 2024» 
dell’Ocse che anche quest’annoarriva 
in concomitanza conlariapertura del- 
le scuole. E che ci fornisce un follow 
up,inchiavecomparata, dello stato di 
salute del nostro sistema di Educa- 
tion. Ebbene non stiamo benissimo. 
Siasul fronte degli input, se conside- 
riamo una spesa complessiva sul Pil 
stabile al 4% controil4,9%altrui, siasu 
quello deglioutput. Basta prendereil 
numero complessivo di laureati o il 
tasso dioccupazione (eretribuzione) 
femminile per rendersene conto. 

L'impressione complessiva che 
arriva dalla fotografia 2024 scattata 
ieri dall’Ocse è lastessadi tutti gli ul- 
timireportinternazionali. Oltre che 
poco l’Italia spende male. Basta 
guardare all'investimento pro capite 
per studente che, a parità di potere 
d'acquisto, da noi è di 12.760 dollari 
mentre oltreconfine è di 14.209. Con 
la complicazione aggiuntiva che 
mentre negli altri Stati Ocse l’esbor- 
so aumenta al crescere del grado di 
istruzionelungola penisola ciò non 
accade. Puntualmente partiamo be- 
ne con i 13.799 destinati a ciascuno 
studente della primaria ma poco do- 
popeggioriamo, tanto da scendere ai 
11.739 dollari medi della secondaria, 
e fatichiamoarisalire visto che, con 
i113.717a testadi spesa universitaria, 
ci assestiamo su livelli inferiori ri- 
spetto ai nostri competitor. 

Enonèun caso che anche le suc- 
cessive performance, di studio e di 
lavoro ne risentano. Non solo ab- 
biamo pochi laureati. Ma anche ap- 
penail15% delle donne che entrano 
nell’istruzione terziaria sceglie di 
studiare una materia scientifico- 
tecnologica(Stem), le più richieste 
oggi dallavoro, rispetto al 41% degli 
uomini. Ma neppure la laurea, da 
noi, sembra aiutare a ridurre il di- 
vario salariale di genere. Visto che 
le giovani donne con un'istruzione 
terziaria guadagnano in media il 
58% del salario dei loro coetanei 
maschi (praticamente la metà), il 
divario retributivo di genere più 
ampio nell’area Ocse. 

Laquotadi Neet(ragazzichenon 
studianoe nonlavorano)trai20ei24 
anni è scesa dal 32 al 21% trail 2016 e 


il 2023; i giovani tra i 25 e i 34 anni 
senzatitolo di studio secondario su- 
periore è calato di6 punti, nello stesso 
arco temporale, e ha raggiunto il20% 
nel 2023, ma restiamo comunque al 
di sopra della media Ocse del 14%. 

Se agli studenti non va benissi- 
mo lo stesso possiamo dire anche 
pergliinsegnanti. L’identikit della 
nostra classe docente resta quella di 
una categoria anziana, mal retribu- 
itae scarsamente incentivata.I dati 
sulle retribuzioni parlano da soli. 
Puressendo finalmente comparso 
il segno più vicino alla voce “sala- 
rio”, grazie a un aumento dell’8% 
delle retribuzioni tra il 2015 e il 
2023, il valore reale delle paghe è 
stato eroso dall’alta inflazione ed è 
di fatto calato del 4 per cento. Lad- 
dove nel resto dell’Ocse è aumenta- 
to comunque del 4 per cento. 

Ciò significa che la questione sa- 
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L'investimento pro 
capite per studente, 

a parità di potere 
d'acquisto, è di 12.760 
dollari contro 14.209 


L'identikit della nostra 
classe docente resta 
quella di una categoria 
anziana, mal retribuita 
e poco incentivata 
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lariale degliinsegnanti c'erae conti- 
nua a esserci e un aiuto a mitigarla 
potrebbearrivare dal nuovorinnovo 
contrattuale (2022-2024) acui il mi- 
nistro Giuseppe Valditara sta lavo- 
randoinsiemeall'Araneaisindacati 
(sul piatto cisono tre miliardi di euro 
che garantiscono aumenti medi di 
circa160 euro mensili). Ma perrisol- 
vere la questione andrebbe forse fi- 
nalmente aperto il dibattuto sul nu- 
mero dei docenti e, perché no, sullo- 
ro orario di lavoro. Tutti temi che 
emergonotralerighe di «Education 
ataglance 2024». Basta guardare il 
rapporto tra docenti e studenti che, 
a fronte della tradizionale retorica 
sulle classi pollaio (che pure ci sono, 
ma sono poche migliaia, meno del- 
l’1% del totale delle classi, e vanno af- 
frontate), staziona stabilmentealdi 
sopra della media: gli altri Paesi si 
fermano a14 alunni perinsegnante 
alla primaria, 13 alle medie e altret- 
tanti alle superiori. Mentre in Italia ci 
collochiamo, rispettivamente, a 11,11 
e 10 studenti. 

Eunragionamento andrebbe fatto 
anche sulle 626 ore annuali di inse- 
gnamento contrattuale per un prof 
dellesecondariedi primo grado me- 
die controle 706 degli altri. Senza di- 
menticare lo svantaggio nello svan- 
taggio di avere più di un docente su 
due(perla precisione il53%) conoltre 
5oanni d'etàcontroil 37 per cento de- 
glialtri Paesiindustrializzati. Unnu- 
mero che si commenta da sé. 
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Primo Piano 
Lavoro 


61/ euro 


L'IMPORTO DELL'ASSEGNO 
L'importo medio erogato per l'Assegno 
di inclusione è stato a maggio di 617 
euro. Nel 2023 l'importo del Reddito di 
cittadinanza era stato di 600 euro. 


Pa, grande caccia al posto: 
2 milioni d'iscritti ai concorsi 


Pubblico impiego. Nei primi otto mesi dell'anno bandite 13.274 selezioni per 288.558 ingressi, 
il 176% in più sul 2023. Nelle amministrazioni centrali il 21% delle procedure e il 50% di assunzioni 


Gianni Trovati 
ROMA 


Per i tradizionalisti sarà l'immarce- 
scibile fascino del posto fisso; gli oc- 
chidegli ottimisti possono vedere in- 
vece l'appeal del «posto figo», cele- 
brato nei mesi scorsi da una serie di 
spot governativi ma ancora tutto da 
costruire con cambiamento dei mec- 
canismi dilavoro e carriera negli uffi- 
cipubblici. A unalettura più realista è 
l’effetto combinato di due fattori cen- 
{тай nella galassia del Pnrr, cheha ac- 
celerato le assunzioni ma ha anche 
spinto le riforme delle selezioni. 

Fattosta che nei primi otto mesi di 
quest'annola macchina dei concorsi 
pubbliciha viaggiato a velocità senza 
precedenti, perché da gennaio sono 
stati lanciati 13.274 bandi che hanno 
messoin palio 288.558 posti, cioè 2,7 
volte (+176%) quelli aperti nel 2023. E 
soprattutto ha raccoltola cifrarecord 
diduemilionidicandidature, presen- 
tate dunque da una platea sconfinata 
di persone che mette il posto pubblico 
fra le proprie opzioni professionali. 
Com'è ovvio, l'ampia maggioranza 
dei concorsi (79%) è stata arrivata dal- 
le amministrazioni locali. Ma altret- 
tanto naturalmente sono i bandi delle 
Pa centrali a raggiungere le dimen- 
sioni maggiori (in media 49 posti per 
ogni concorso, contro i 14 degli enti 
locali) conilrisultato che il panorama 
delle posizioni è diviso a metà fraenti 
centrali e territoriali. 

Perintuirele caratteristiche degli 
italiani interessati all'impiego pub- 
blico si può guardare agli oltre 1,7 mi- 
lioni di persone che si sono registrate 
aInPa,il portale del reclutamento: il 
55%è donna, e il Centro-Sud è molto 
più rappresentato in una graduatoria 
generale guidata da Lazio (188.444 
iscritti), Campania (175.438) e Sicilia 
(128.791). Laprimaregione del nord è 


74 Tra le persone registrate 
al portale unico netta 
prevalenza al Centro Sud 
Prime regioni Lazio, 
Campania e Sicilia 


laLombardia, che pursommando da 
sola gli abitanti di Lazio e Campania 
arriva solo quintacon100.086utenti. 
Ma come può andare d’accordo 
questa corsa apparentemente allu- 
vionale al posto pubblico con le di- 
scussioni sulle difficoltà degli enti 
pubblici ad assumere e trattenere il 
personale? Anche qui un pizzico dire- 
alismo non guasta, e conduce alla 
conclusione che i due fenomeni non 
sono in contraddizione. 
Primo:laPaè un sistema comples- 
so, che impiega tempi non piccoli per 
assorbire e realizzare gli impulsi. La 
spinta plurima impressa dal progressi- 
vo abbandono dei vecchi vincoli sul 
turn over, dalle norme Pnrre dalle ri- 
forme dei concorsi che hanno accelera- 
to le selezioni portandone la durata 
media da 780 a 180 giorni, ha comin- 
ciato quindi solo ora a concentrare i 
proprieffetti. A farcrescerele cifre con- 
tribuisceancheuna quota di candida- 
tureplurime, cheportano poil'interes- 
satoascegliereil posto più attraente fra 
quelli ottenuti superandoleselezioni, 
moltiplicandodunqueanchelerinun- 
ce. Il ruolo del Pnrr si fa vedere bene 
nella graduatoria dei concorsi più get- 
tonati, aperta dalla selezione del mini- 
stero della Giustizia per 3.946 posti nel- 
l'Ufficio del processo, su cui si sonoaf- 
follate72.901domande. Al secondo po- 
sto c'é il Viminale, 51.421 iscritti a un 
concorso che offre 1.248 posti. 
Questaimpennatadiselezioni ecan- 
didature, secondo aspetto che non va 
trascurato, élapremessanecessariama 
non sufficiente per garantireil rinnovo 
profondo indispensabile a una Pa in- 
vecchiatanellalunga fase del turnover 
aiminimi. Se neiprossimi cinque anni 
andrà in pensione quasi un milione di 
persone, lamatematica suggerisce che 
servano quasi 200mila assunzioni me- 


Concorsi pubblici e candidati 


ITOTALI 
Concorsi attivati nel 2024 dalla Pa italiana 


Posti 


288.558 


+176% А 
sul 2023 
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LA PLATEA 
Persone registrate a InPa. Valori in % 


Uomini Donne Under u^ а -Over 50 
44,49 55,51 24,88 3 18,35 
GENERE | ETÀ © 


Fonte: elaborazione Funzione pubblica 


dieall'annosoloper mantenereinalte- 
rati ilivelli di personale. 

Con questo scenario complesso 
deve fare i conti anche la legge di bi- 
lancio, al centro del dibattito acceso 
dall’ideadelpensionamento volonta- 
rioa70 anni anziché alle soglie attuali 
(бт о coni requisiti di anzianità). In- 
tensità e dimensioni delle polemiche 
dei giorni scorsi hanno superato di 
molto l’orizzonte della regola che si 
sta studiando, e che punta a offrire 
questa opzione solo a una quota ri- 
stretta(10% delle facoltà assunziona- 
li) di persone inprimo luogo perfaci- 
litare l'accompagnamento ai tanti 
nuoviingressi prodotti dai concorsi. 
Inquest'ottica, l'accordo di perma- 
nenzainservizio» riguarderebbe pri- 
madi tutto dirigentio funzionari con 
ruoli organizzativi: qualche centinaio 
dipersoneall'anno che, selo vorran- 
no, faranno da ponte verso il futuro. 

E poi ci sono i soldi. O, meglio, ci 
sarebbero quelli richiesti agran voce 
daisindacati perarricchirelatornata 
contrattuale 2022-24:l'ultima mano- 
vraha dedicato altema8 miliardi, ci- 
fra molto superiore alle precedenti 
mainferiore a quella, quadrupla ein- 
gestibile, necessaria a coprirel’infla- 
zione del periodo. La prossima diffi- 
cilmente potrà andare oltre il miliar- 
doemezzocheserveafinanziarel'in- 
dennità di vacanza contrattuale, 
magarianticipataal 2024 comel'anno 
scorso, e qualche fondo in piü per il 
personale della sicurezza, oltre al pia- 
no diassunzioni in sanità. 
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soluzioni assicurative 
per testare vaccini che 


cambieranno il mondo, 
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immagina cosa possiamo 
fare per il tuo business. 


Our People Make It Possible 


Howden ё un broker assicurativo globale, 
leader in Italia con 850 persone in 26 uffici. 


www.howdengroup.com 


IMAGOECONOMICA 


Welfare. Alla prova le misure che hanno sostituito il reddito di cittadinanza 


Le due misure 
post Reddito a 1,9 
milioni di persone 


Welfare e politiche attive 


La misura antipovertà 
a750mila nuclei 
haraggiunto l'obiettivo 


Giorgio Pogliotti 
Claudio Tucci 


Oltre 1,9 milioni di persone hanno 
il sostegno dell'Assegno di inclu- 
sione (Adi) o del Supporto per la 
formazione eil lavoro (Sfl), le due 
misure che dal 1? gennaio hanno 
sostituito il Reddito di cittadinan- 
za.Selostrumento di contrasto al- 
la povertà, Adi, con 750mila nuclei 
familiari coinvolti ha già superato 
il target fissato dal governo, per 
Sfl, strumento per l'occupabilità 
nato lo scorso 1? settembre, le 
140mila persone finora coinvolte 
sono largamente al di sotto rispet- 
to ai 322mila stimati dalla relazio- 
ne tecnica del DI 48 del 2023 per 
l'intero 2024 (su una platea poten- 
ziale di 436mila). 

Peravereun metro di paragone 
nel2023il Reddito di cittadinanza 
ha interessato oltre 2,7 milioni di 
persone (la punta massima nel 
2021con piüdi 3,37 milioni). Tut- 
tavia il confronto non può prescin- 
dere dalla considerazione che so- 
no cambiati irequisiti e sono state 
separatele due platee - tra ^pove- 
ri" e *occupabili" -, con controlli 
piü rigorosi, adesso concentrati 
nella fase ex ante. 

Quello chebalza agli occhi é che 
resta un trend al ribasso anche per 
la nuova misura di politica attiva 
del lavoro. Se andamento di Sfl 
resterà questo, è probabile che a fi- 
ne anno verrà risparmiato circa 1 
miliardo della dote di circa 7 mi- 
liardi annui dei due strumenti. 
Non acaso il ministro del Lavoro, 
Marina Calderone, ha spiegato che 
sistaragionando di alzare i requi- 
siti Isee per allargare la platea dei 
beneficiari dell’Adi. 

Traitecnici del ministero del La- 
voro, Inps, e Istat ci si sta doman- 
dando cosa ne sia stato degli oltre 
650mila ex “occupabili” che perce- 
pivano il Rdc. È probabile che una 
quota abbia chiesto l'Adi non po- 
tendosi attivare allavoro momen- 
taneamente per situazioni di fragi- 
lità (circa 150mila). Poi in 140mila si 
ritiene che possano essere passati a 
Sfl, mentre circa 100-150mila si sti- 
maabbianoun lavoro regolare, be- 
neficiando della fase espansiva del 
mercato del lavoro (a luglio l'Istat 
ha contato 490mila occupati in di 
luglio 2023). Questa nuova stru- 
mentazione, dunque, sembra asse- 
condare e non ostacolare l'attiva- 
zione nel mercato del lavoro. Resta 


dacapire dove siano finiti circa 210- 
260 mila ex redditisti *occupabili". 
Si pensa che siano impegnati nel 
sommerso enon abbiano chiesto né 
Sfl né Adi a causa dei piü rigorosi 
controlli fatti exante, o non essendo 
intenzionati a partecipare alle poli- 
tiche attive dellavoro che richiedo- 
nounimpegno costante. 

Finora іп 3omila hanno trovato 
lavoro tramite la nuova piattaforma 
51151, il sistema informativo per lin- 
clusione sociale e lavorativa, che 
eroga Adi, Sfl ele misure di welfare, 
cui occorre registrarsi. Da settem- 
bre sono stati caricati piü di 
300mila posti di lavoro per120mila 
vacancy da Centri per l'impiego e 
Agenzie perillavoro; numeri bassi 
che fanno capire che c'é ancoraun 
grosso potenziale non utilizzato. 
Ebbene, Siisl dovrebbe proprio ser- 
vireafavorirel'incrocio tra doman- 
daeoffertadilavoro. Tanto che, con 
il decreto Coesione, sono previste 
due importanti novità: l'iscrizione 
d'ufficio dei disoccupati (percettori 
di Naspi e Discoll) e la possibilità 
peridatori dilavoro di pubblicarvi 
le vacancies. 


é Supporto formazione 

lavoro in forte ritardo: 
coinvolte 140mila 
persone (il target 

per il 2024 é 322mila) 


Un grosso limite continua ad es- 
serelaqualità dei corsi di formazio- 
ne offerti nelle regioni, prevalente- 
mente a catalogo, е spesso poco 
aderenti alle necessità del mondo 
produttivo territoriale. Prova ne è 
che continuiamo ad avere un mi- 
smatch stabile intorno al 50% delle 
assunzioni previste. 

Quella che abbiamo qui provato 
asintetizzare èla fotografia odier- 
na, mailquadro èin evoluzione co- 
stante, in attesa che a ottobre ven- 
ganoaggiornatiidatisu Adie Sfl (gli 
ultimi, pubblicati a luglio, erano re- 
lativi a maggio). Guardandol'iden- 
tikit dei fruitori di Adi, nell'ultimo 
report emerge che i nuclei si con- 
centrano (come nel Rdc) nelle re- 
gioni del Sude nelle Isole, raggiun- 
gendo il 69% del totale. A maggio 
l'importo medio erogato èdi 617 eu- 
ro (più elevato dei 600 euro del Кас 
erogati nel 2023). 

Per Sfl è previsto il pagamento di 
350 euro al mese (per massimo 12 
mesi) per chi si attiva e partecipa al- 
la formazione. Anche in questo caso 
ibeneficiari si concentrano nelle re- 
gioni del Sud e nelle Isole, dove rag- 
giungono il 78% deltotale. Ma solo 
con il reale decollo delle politiche 
attive del lavoro e una maggiore 
qualità della formazione si potrà 
avere un impatto positivo e omoge- 
neo su tutto il territorio. 
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Mercati e debito/1 


I yeu 


LO SPREAD 

Il differenziale fra BTp e Bund decen- 
nale si è mantenuto stabile. Rispetto 
alla fine del 2023 è inferiore di 30 
punti base 


Record di sempre per i BTp: 
chiesti 130 miliardi a 30 anni 


Titoli di Stato. Га domanda per l'emissione sindacata (8 miliardi collocati) supera il vecchio picco 
del 2020. Il 75% degli ordini arriva dall'estero, il 30% da banche, assicurazioni e fondi pensione 


Gianni Trovati 
ROMA 


Arrivail nuovo record assoluto di do- 
manda per l'emissione di un BTp. A 
realizzarlo è stata ieril'offerta tramite 
sindacato del nuovo titolo a 30 anni, 
che secondo fonti di mercato ha rac- 
colto ordini superiori ai 130 miliardi 
a fronte degli 8 offerti dal Tesoro. 

Il BTp, ha comunicato in serata il 
ministero dell'Economia, e stato col- 
locato al prezzo di99,789, che corri- 
sponde a un rendimento lordo an- 
nuo all'emissione del 4,3597. Il re- 
golamento dell'operazione è fissato 
peril17 settembre, data di godimen- 
to del titolo che scade il 1° ottobre 
2054. Le domande piovute ieri sul- 
l’offerta del Tesoro hanno fatto su- 
perare ilvecchio picco realizzato nel 
2020, quando fra gli acquirenti dei 
titoli di Stato c'era però in prima fila 
anche l’Eurosistemaoggi invece im- 
pegnato nell'operazione contraria 
della restrizione quantitativa, cioè 
nell’alleggerimento progressivo del 
portafoglio di debito pubblico. 
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А spingere il risultato 
la fase di stabilità 
eleattese di calo delle 
cedole per le scelte 
della banca centrale 


Numeri ufficiali e dettagli sulla 
composizione della domanda saran- 
no diffusi oggi. Ma da quanto si ap- 
prende sui mercati il 7595 dell'offerta 
è stata indirizzata all'estero, conuna 
nuova componente di richieste (nei 
dintorni del 10%) arrivata dai Paesi 
scandinavi. Sul piano delle caratteri- 
stiche degli interessati, un ampio 
nocciolo intorno al30% è rappresen- 
tato da investitori di lungo periodo 
come banche centrali e di sviluppo, 
assicurazioni e fondi pensione. 

Perla nuova operazione, effettuata 
mediante sindacato costituito da Bar- 
clays, Bnp Paribas, BofA, Citibank e 
Société Générale nel ruolo dilead ma- 
nager e dagli altri specialisti in titoli 
italiani nella veste di co-lead mana- 
ger, il Tesoro ha centratoinsommala 
finestra di opportunità realizzata dal- 
l’incrocio fra il momento di relativa 
stabilità su rendimenti comunque alti 
eleattese di una flessione sull'onda di 
tagli dei tassi da parte della Bce. 

Il calendario ha dato quindiagli in- 
vestitori l'opportunità di assicurarsi 
cedole pesanti prima che entrino dav- 
veroinazionele forbici di Francofor- 
te, fin qui mosse una volta sola dal bo- 
ard della banca centrale; e al Tesoro 
quella di proseguire nell’operazione 
di allungamento della vita media del 
debito italiano, strategia indispensa- 
bile per un Paese che si avvicina a 
grandi passi ai 3mila miliardi di pas- 
sivo, e deve quindi cercare in tutte le 
fasi di costruire argini in grado diat- 
tutire i rischi collegati a qualsiasi 
cambio più o meno repentino di sce- 
nario. A motivarel’offerta c'è però an- 
che l’esigenza di rinnovare il bench- 
mark su questa scadenza lunga: in 
seguito all'offerta di ieri, comeindica- 
to nei giorni scorsi dal Tesoro, la 
prossimaasta dei titoli a medio-lungo 
termine non contemplerà strumenti 
di durata superiore ai 10 anni. 

Рег ога, si diceva, la calma domina, 
e adaiutareil Tesoro c'è anche una fa- 
se globale, e piuttosto duratura, di do- 
manda robusta sulle obbligazioni,ela 
congiuntura poco mossa confermata 
anche dalla seduta di ierichehaman- 
tenuto spread e rendimenti dei de- 
cennali nei dintorni dei livelli minimi 
da inizio anno (Sole 24 Ore di ieri). 

In questo contesto l’Italia offre 
l'ormai consueta miscela di rendi- 
mentiimportanti erischio basso, che 
haspinto anche gli altri primati, più 
settoriali, ottenuti quest'anno sia 
sull’orizzonte internazionale, per 
esempio con il BTp Green di maggio, 
sia su quello domestico con il succes- 
so aripetizione dei BTp Valore. Pro- 


prio su questo terreno si concentrano 
ovviamentele attenzioni dei rispar- 
miatori, epare probabile una nuova 
offerta dedicata ai piccoli entrola fi- 
ne dell’anno. Non per un particolare 
affanno della raccolta, che ha viag- 
giato fin quiaritmiintensi anche ri- 
spetto al programma di funding, ma 
perla necessità di tenere attivi tutti i 
versantisu cuisi esercitanole offerte 
del maxi-debito italiano. 

E presto per prevedere la forma 
che potrebbe prendere la nuova 


Titolo collocato 

al prezzo di 99,789 

che corrisponde 

aun rendimento lordo 
all'emissione del 4,359% 


emissione, tanto piü che quella dei 
BTp Valore è stata presentata fin dal- 
l'inizio come una «famiglia» di titoli 
diStato, che dunque avrebbero potu- 
to assumere caratteristiche e mecca- 
nismi diversi di volta in volta. Mentre 
resta nell’orizzonte delle possibilità 
anche una replica del BTp Italia, di cui 
le Linee guida del Tesoro ipotizzava- 
no per quest'anno «una о più emis- 
sioni» anche per sostituire i titoli in 
scadenza per circa 12 miliardi. 
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I titoli di Stato italiani 


Rendimento sulle varie scadenze ieri e a fine 2023. In % 
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La Bce verso Il taglio dei tassi, 
il mercato sconta 25 punti base 


Lo scenario 


Domani la decisione 
del Consiglio direttivo 
della banca centrale 


Isabella Bufacchi 
FRANCOFORTE 


Le nuove proiezioni macroeco- 
nomiche di settembre formulate 
dagli esperti della Bce, che saran- 
no rese note domani, salvo sor- 
prese daranno al Consiglio diret- 
tivo gli strumenti del giusto con- 
testo per procedere a un nuovo 
taglio dei tassi da 25 centesimi, 
come atteso dai mercati. 

L’inflazione complessiva nel- 
l’area dell’euro è infatti continuata 
acalareinagosto, e questo va nella 
direzione di una conferma delrag- 
giungimento dell’obiettivo del 2% 
nella seconda metà del 2025 nono- 
stante l'inflazione di fondoresti in- 
variata e “appiccicosa”. L'economia 
intanto ha segnatounlieve indebo- 
limento nel secondo trimestre del- 
l'anno con una crescita del Pil dello 
0,295 invece dello 0,3% come prono- 
sticato, alimentandoitimori di una 
politica monetaria troppo restritti- 
va.Itempi sono maturi per un ulte- 
riore ridimensionamento della fase 
restrittiva della politica monetaria 
perl'area dell'euro. 

Questo taglio di un quarto di 
punto, dopo quello dello scorso 
giugno, è ampiamente scontato 
dai mercati. 

E tuttavia prevedibile che la Bce 
resti cauta sui suoi prossimi passi, 
senza vincolarsi a un particolare 
percorso di allentamento, che sia 
quello di un nuovo taglio di 25 cen- 
tesimi in ottobre oppure a dicembre 
(a dicembre verranno pubblicate le 
nuove proiezioni macroeconomi- 
che con più dati). 

Il Consiglio direttivo continuerà 
comunque a indirizzare l’orienta- 
mento della politica monetaria 


adeguando il tasso di interesse sui 
depositi presso la banca centrale. E 
questo significa che i mercati, le 
imprese e le famiglie domani do- 
vranno guardare al nuovo tasso di 
riferimento più importante, il tas- 
so guida perle loro decisioni che è 
quello dei depositi. Se tutto andrà 
come previsto, iltasso sui depositi 
dal18 settembre scenderà dall’at- 
tuale 3,75% al 3,50 per cento. E 
conseguentemente, applicando da 
quel giorno le modifiche all’assetto 
operativo annunciate 10 scorso 13 
marzo per l'attuazione della politi- 
ca monetaria, il tasso sulle opera- 
zionidirifinanziamento principali 
(attualmente al 4,25% con un corri- 
doio di 50 centesimi dal tasso sui 
depositi) scenderà al 3,65% ridu- 
cendo quindi il differenziale sul 
tasso dei depositi а 15 centesimi. Il 
tasso delle operazioni di rifinan- 
ziamento marginale, ora al 4,50%, 
calerà di conseguenza al 3,90% 
perché il differenziale tra i due tas- 
si (marginale e principale) resterà 
invariato di 25 centesimi. I tre tassi 
di riferimento risulteranno dun- 
que sotto il 4 per cento. 

Le modifiche all'assetto operati- 
vo mantengono il tasso sui depositi 
come tasso di riferimento più im- 


Il tasso guida 

sui depositi presso la 
banca centrale è atteso 
in discesa dall’attuale 
3,75% al 3,50 per cento 


portante, perl’ indirizzo dell'orien- 
tamento della politica monetaria, in 
un contesto in cui le banche conti- 
nuano adavere liquidità in eccesso. 
Prima della grande crisi finanziaria, 
quando la liquidità in eccesso era 
pari a zero, il tasso più importante 
perla politica monetaria era quello 
delle operazioni di rifinanziamento 
principale. Maitempi sono cambia- 
ti, soprattutto dall'avvio del Qe, il 
quantitative easing lanciato dal 
2014. Con la liquidità in eccesso, il 
tasso overnight si é agganciato al 
tasso più basso che è quello dei de- 
positi. E iltasso overnight forward 
è quello che incorpora le aspettative 
sull'andamento futuro dei tassi. Il 
tasso si depositi è ora quello che 
“cattura” l'orientamento della poli- 
tica monetaria. Le operazioni diri- 
finanziamento principali continue- 
rannoasvolgere perla Bce un ruolo 
cardine nel soddisfare il fabbisogno 
di liquidità delle banche e continue- 
ranno a essere condotte mediante 
aste a tasso fisso con piena aggiudi- 
cazione degli importi richiesti: 
compensala fine della liquidità ec- 
cezionale iniettata con le TLTRO. 

Itempiinvece non sono maturi 
per un cambio di rotta nel metodo 
dell’attuazione della politica mo- 
netaria da parte del Consiglio diret- 
tivo: c'è da aspettarsi che la Bce 
continuerà a seguire un approccio 
guidato dai dati in base al quale le 
decisioni vengono definite di volta 
in volta a ogni riunione. E' presto 
dunque perrispolverare la forward 
guidance. La cautela è d’obbligo nel 
contesto di elevate incertezze geo- 
politiche, per via della guerra in- 
giustificata della Russia in Ucraina 
e del conflitto tra Hamas e Israele, 
di una forte volatilità dei prezzi 
energetici, di un’inflazione di fon- 
do che resta troppo elevata (2,8% 
invariatain agosto a causa dei ser- 
vizi), di rivendicazioni salariali che 
lasciano aperto il rischio di strappi 
all’insù. Il fatto che la Federal Re- 
serve inizierà il suo ciclo di tagli su- 
bito dopo la Bce è un altro fattore 
che invita alla prudenza. 
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Chi ha acquistato i BTp 


Dati in miliardi di euro 
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Fonte: Banca d'Italia, UniCredit Group Investment Strategy 


Tornano gli acquisti 
dall'estero: nel 2024 
75 miliardi in piü 


Lo spaccato 


I grandi fondi ele banche 
estere sono peró ancora 
lontani dai livelli pre Covid 


Maximilian Cellino 


C'é disicurola mano forte degli in- 
vestitori internazionali dietro la do- 
manda da record ricevuta dai BTp 
trentennali collocati ieri dal Tesoro, 
quella stessa che é tornata ad acca- 
rezzarei titoli di Stato italiani dopo 
un lungo periodo di disaffezione. I 
grandi fondi e le banche estere sono 
stati infatti i principali acquirenti 
netti del nostro debito pubblico nei 
primi sei mesi dell’anno, mahanno 
ancora ampi margini di crescita vi- 
sto chela quotainloro possessore- 
sta lontana dai livelli pre-pandemia: 
un arma a doppio taglio per il Mef, 
poiché la partecipazione da oltre 
frontieraé tradizionalmente più vo- 
latileein grado quindi di fare il bello 
eilcattivo tempo sullo spread. 

Ad analizzare le dinamiche dei 
detentori dei titoli di Stato nazionali 
è UniCredit Research, che giunge al- 
la conclusione che gli investitori 
stranieri siano stati i principali 
«clienti» del Tesoro da gennaio a 
giugno 2024: a fronte di un’emissio- 
ne netta di titoli per 96 miliardi di 
euro ne hanno acquistati circa 75 
miliardi. Ad accompagnarli sono 
statiisoggetti privati italiani, fami- 
glie e imprese che ne hanno sotto- 
scritti 45 miliardi, mentre banche e 
altre istituzioni finanziarie nazio- 
nali hanno mantenuto sostanzial- 
mente stabili le partecipazioni. Il 
tutto è servito a bilanciare il pro- 
gressivo disinvestimento della Bce. 

Il ritorno dell'appetito da oltre i 
confini è relativamente recente: si 
era notato lo scorso anno, ma si è 
fatto più concreto negli ultimi mesi. 
«È una domanda sostenuta da un 
carryinteressante», sottolinea Luca 
Cazzulani, strategist sul reddito fis- 
so di UniCredit con chiaro riferi- 
mento al rendimento senza pari 
che offrono ititoli italiani nell'area 
euro (perfino la Grecia viaggia or- 
mai datempo su livelli inferiori con 
un decennale al 3,20% contro il 
3,52% dei nostri BTp). A sostenere 
ladomanda hanno però anche con- 
tribuito secondo l’esperto «la ridu- 
zione delrischio sul rating dalla fi- 
ne del 2023 e un contesto politico 
interno complessivamente co- 
struttivo», il tutto in uno scenario 
incuila Bce siappresta ad allentare 
ancora la politica monetaria. 

Laforza relativa dei titoli del Te- 
soro, confermata anche da uno 
spread che si è quasi sempre mante- 
nutoinun intervallo ristretto com- 
preso fra 130 e 150 punti base e ai 


minimi degli ultimi due anni, tra- 
spareanche dal fatto chela doman- 
da estera sia rimasta particolar- 
menterobustaanche a giugno. In un 
mese caratterizzato da crescente in- 
certezza politica in tutta l'Eurozona, 
che non ha risparmiato sorprese e 
tensioni sui bond sovrani della «pe- 
riferia» d'Europa dopo le elezioni 
del Parlamento europeo ela succes- 
siva crisi politica a sorpresa in Fran- 
cia, gli investitori internazionali 
hanno aumentatole partecipazioni 
di quasi 18 miliardi, registrando il 
terzo maggior incremento mensile 
dall'inizio del 2023. 

Nonostante ciò, ed è forse questo 
l’elemento più incoraggiante, ban- 
che e fondiesteri continuano a dete- 
nereunammontare dibond sovrani 
italiani di circa 40 miliardi inferiore 
a quella di inizio 2020. Da allora la 
quota in loro possesso del nostro 
debito pubblico si è quindi progres- 
sivamente ridotta sotto al 30%: rie- 
laborandoidati della Banca d’Italia, 
UniCreditstima che al netto dei fon- 
di emessi in base al diritto estero, 


ё 


L'appetito dei big 
internazionali dipende 
dai tassi elevati 

ma rappresenta anche 
un segnale di fiducia 


ma detenutiin ultima analisi dain- 
vestitori nazionali, e di quanto tut- 
tora nei forzieri della Bcel'ammon- 
tare del debito nelle mani di investi- 
tori «veramente» stranieri sia circa 
570 miliardi, cioè il 23% del totale. 
Nessuno, aparte la Grecia, viag- 
gia sulivelli così bassi nell'Eurozo- 
na, e questo ha i suoi vantaggi per- 
ché implica secondo Cazzulani «una 
volatilità dei rendimenti relativa- 
mente più bassa, in quanto gli inve- 
stitori nazionali tendono adessere 
meno reattivi alle notizie e hanno 
una visione più a medio termine, ol- 
treaun minore trasferimento di ri- 
sorse all’estero attraverso il paga- 
mento degli interessi». Ma ha pure 
isuoilimiti, perchél'eccessiva con- 
centrazione del debito pubblico 
presso soggetti nazionali riduce lo 
spazio destinato da parteloro acon- 
sumi e investimenti (effetto spiaz- 
zamento) e la minore diversificazio- 
ne della domanda di debito nazio- 
nale verso l’estero può aumentare i 
rischi (soprattutto perle banche). 
Anche per questo, come ricorda 
UniCredit, «un tasso di partecipa- 
zione moderatamente più elevato 
degli esteri al mercato dei BTp, data 
laloro quota di mercato attualmen- 
te bassa, porterebbe alcuni benefici 
e dovrebbe essere considerato un 
segnale di fiducia». L'attenzione (e 
la fiducia) con cui ci guardano da ol- 
tre confine dovrebbe quindi a mag- 
giorragione essere alimentata e cu- 
stodita con la massima cura. 
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Mercati e debito/2 


(oM 


META, BOOM DI BOND 

Il colosso dei social network Meta 
ainizio agosto ha emesso obbliga- 
zioni per un totale di 10,5 miliardi 
di dollari 


Corsa all'emissione 
dei bond: 100 miliardi 
solamente ad agosto 


Il mese record. Società e Stati sovrani stanno cogliendo la finestra 
stagionale di calo dei rendimenti per chiedere piü capitali al mercato 


Vito Lops 


Dopo tre annia dir poco complicati 
il mercato obbligazionario è tornato 
adare soddisfazioni agli investitori. 
E, soprattutto, a svolgere quel ruolo 
da manuale di copertura dei porta- 
fogli dalle impennate dalle volatilità 
e dai rischi di un futuro rallentamen- 
to dell'economia. 

In previsione di una inversione del- 
la politicamonetaria globale (con Ban- 
ca centrale europea, Bank of Canada e 
Bank of England chehanno già avviato 
talepercorsoa cui dovrebbe affiancar- 
sila Federal Reserve il 18settembre) gli 
investitorisono tornati a puntare sulle 
obbligazioni, sbilanciandosi anche 
sulle più incerte scadenze lontane. Ed 
è un fenomeno generalizzato che ri- 
guarda tanto gli Stati Uniti (coniren- 
dimenti a 10 anni scivolati al minimo 
annuo del 3,7%) quanto Paesi come 
l’Italia che presentano un rating di- 
stante otto gradini dalla Tripla A. Ieri il 
collocamento del nuovo BTpa30anni 
tramite sindacato (quindi al di fuori 
degli appuntamenti prefissati con le 
aste dititoli pubblici) ha raccolto ordi- 
ni per 130 miliardi di euro, 16 volte il 
quantitativo offerto (otto miliardi). 
Nella stessa giornata il rendimento del 
BTpa10 annisulmercato secondario 
è scivolato al 3,51%, minimo del 2024. 

C'è fame dibond tanto dallato della 
domanda maanche dal lato dell’offer- 
ta. Questo forse èl’aspetto ancora più 
interessante della faccenda. Gli emit- 
tenti stanno cogliendo questa finestra 
stagionale favorevole di calo dei rendi- 
menti per chiedere più capitali al mer- 
cato. Nel mese di agosto in Europa, 
sommandole emissioni governative 
edientisovranazionali a quelle di isti- 
tuti finanziari e diaziende, è stata per 
laprimavolta superata labarriera dei 
100 miliardi di collocamenti obbliga- 
zioni. Mai un agosto era risultato più 
prolifico da questo punto di vista. 

Ora però sorge spontanea una do- 
manda: come mai se le banche cen- 
trali hanno appena avviato un percor- 
so di strette monetarie che dovrebbe 
durare un po’ di tempo gli emittenti 
stanno correndo a vendere bond 
adesso ai tassi attuali? Non potrebbe- 
ro aspettare un po’ e magari collocare 
titoli atassi eventualmente ancora più 
bassi fra qualche trimestre? C'é più di 
unarisposta mala prima è legata allo 
scenario che stanno in questo mo- 
mento scontando gli investitori. Co- 
mesappiamo i mercati sono dei mec- 
canismidi sconto del futuro. E in que- 
sto momento chi acquistale obbliga- 
zioni negli Stati Uniti, ai prezzi e ai 
rendimenti attuali, sta già pagando 10 
tagli dei tassi da parte della Federal 
Reserve da qui a fine 2025. Allo stesso 
tempo chi compraibond dell'Eurozo- 
naincamera al prezzo d'acquisto non 
soltanto il probabile taglio della Bce di 
domani da 25 punti base ma gli altri 
cinque che il mercato dei future sta 
scontando per i prossimi cinque tri- 
mestri. E dato chedel domani non v'é 
certezza e quindi nessuno puó mette- 
reoggila mano sul fuoco chele ban- 
che centrali andranno nei prossimi 
mesi effettivamente a tagliare cosi 
tanto i tassi, gli emittenti, siano essi 
Statisovraniosocietà, ritengono ili- 
velli attuali di tassi a cui agganciare i 
nuovi bond più che soddisfacenti. 

C'è poi un secondo fattore che сі 
aiuta а comprendere la recente corsa 
a collocare titoli obbligazionari. «Le 
elezioni statunitensi rappresentano 
unafonte di incertezza per gli investi- 
tori non da poco. Se ad esempio do- 
vesse vincere Donald Trump noné da 
escludere chela sua politica possa ri- 
sultare inflazionistica e questo po- 
trebbe sulla carta penalizzarele obbli- 
gazioniconilrischiocheirendimenti 
torninoasalire - spiega Antonio Cesa- 


rano, chief global strategist di Inter- 
monte -. E quindi pienamente com- 
prensibile chenel dubbio molti emit- 
tentistiano approfittando di questa fi- 
nestra temporale pre-elettorale per 
raccogliere nuovi capitali». Il ragiona- 
mento sulle obbligazioni si completa 
poi con le dinamiche globali della li- 
quidità che impattano nel loro com- 
plesso i mercati finanziari. «Le emis- 
sionidi obbligazioni difatti drenanoli- 
quidità dal mercato di rischio rappre- 
sentato dalle azioni - prosegue 
Cesarano -. Osservare però, lato cor- 
porate, le scelte delle big potrebbe es- 
sere interessanti per comprendere 


eventuali prossimi movimenti futuri 
delle Borse. Molte big finanziano i cor- 
posi piani di buybackazionari proprio 
attraverso l’emissione di bond. Quindi 
le big che emetteranno più bond in 
questa finestra potrebbero annuncia- 
re incrementi di buyback nell’ultima 
parte dell’anno, quando sarà termina- 
toilblackout period (fasein cuiiriac- 


Molte big finanziano 

i corposi piani di buyback 
azionari proprio 
attraverso l'emissione 

di obbligazioni 
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Bond al record 


Emissioni di titoli effettuati nel mese di agosto. In miliardi di dollari 
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Fonte: Bloomberg 


quisti di azioni proprie sono sospesi, 
ndr) dovuto alla presentazione delle 
trimestrali». Non a caso Meta, che a 
inizio agosto ha emesso obbligazioni 
perun totale di 10,5 miliardi di dolla- 
ri,é stata premiata dal mercato risul- 
tandola migliore trale sette a più alta 
capitalizzazione dello stesso mese. 
Bond e azioni quindi sono legati a 
doppio filo. Non solo nella costruzione 
equilibrata diun portafoglio capace di 
cavalcare (attraverso le azioni) al mas- 
simolefasidiespansione economica 
edidifendersi(conleo---bbligazio- 
ni) nelle inevitabili fasi di rallenta- 
mento delciclo. Ma anche perché en- 


trambefanno parte della formula della 
liquidità su cui ormai si reggono in 
modo sempre piü preponderante i 
mercati finanziari. «Le azioni eil risk 
on in generale hanno bisogno della 
benzina dellaliquidità per continuare 
asalire- conclude Cesarano -. Quando 
questa liquidità viene drenata anche 
daibondinfasicomequestae più pro- 
babileassisterea correzioni delle Bor- 
se. Perlo stesso motivo, dopo che gli 
emittenti avranno fatto incetta prima 
delle elezioni americane, mi aspetto 
che da novembre la liquidità torni a 
premiare i mercati azionari». 
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THERE IS ETERNITY 
IN EVERY BLANCPAIN 


The spirit to preserve. 


JB 
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BLANCPAIN 


MANUFACTURE DE HAUTE HORLOGERIE 


A Fifty Fathoms is for eternity. 
Launched in 1953, the Fifty Fathoms is the first 
modern diver's watch. Created by a diver and 
chosen by pioneers, it played a vital role in the 


development of scuba diving. It is the catalyst 
of our commitment to ocean conservation. 


Legge Capitali: 
investitori 
contro le norme 
sulla lista Cda 


Governance 


Lettera inviata 
al sottosegretario Freni: 
«Si mina la competitività» 


Morya Longo 


Lenuoveregole «possono minare 
lacompetitività del mercato italia- 
noeridurrel’attrattività per gliin- 
vestitori istituzionali». Parole pe- 
santi. Soprattutto perché a scriver- 
leè stata la International Corpora- 
te Governance Network (ICGN), 
un’associazione che raggruppa in- 
vestitori globali del calibro di 
BlackRock, Axa Am, Amundi e 
Franklin Templeton che insieme 
gestiscono attivi per 77mila miliar- 
didi dollari. Queste parole sono il 
succo di una lettera, pubblicata da 
Ft, chel’associazione ha spedito al 
Sottosegretario al Tesoro, Federi- 
coFreni, per criticareun punto ben 
preciso della legge Capitali: quello 
che modifica le modalità con cui 
un Cda uscente può proporre una 
lista per il nuovo Cda. La critica è 
precisa: le nuove norme limitano 
la capacità del Cda di proporre una 
nuova lista, rendendo più com- 
plesse le procedure di voto, e que- 
sto penalizza soprattutto gli inve- 
stitori internazionali. Nella lettera 
non è scrittoin maniera esplicita, 
ma secondo alcuni osservatori 
questo specifico punto della rifor- 
ma sembra pensato più per alcune 
partite italiane che perattrarre in- 
vestitori internazionali. E infatti 
loro, tramite l'associazione, l'han- 
no fatto notare. 


® 


La replica di Freni: 
«Tutti i temi segnalati 
sono all'attenzione 
della Commissione al 
lavoro sul nuovo Tuf» 


Il punto controverso, come 
detto, è legato al fatto che le proce- 
dure per votare la lista presentata 
dal Cda uscente sono diventate 
più complesse. Non solo il Cda 
uscente deve presentare unalista 
conun numero di componenti di 
un terzo superiore al numero che 
serve. Ma soprattutto questalista 
(e solo questa) deve essere votata 
due volte: prima per intero e poi 
vanno votati uno a uno i singoli 
componenti del futuro Cda. Que- 
sto doppio voto - lamenta l’asso- 
ciazione ICGN - rende piùdifficile 
per gli investitori internazionali 
esprimere leloro preferenze. «Co- 
me faranno gli investitori esteri a 
partecipare al secondo voto, per 
esempio, se la società tiene l'as- 
semblea a porte chiuse?» 

Il sistema, insomma, e diven- 
tatotroppo complesso. E questo, 
ѕесопао і firmatari, scoraggia gli 
investimenti: conseguenza para- 
dossale, se si pensa che uno degli 
obiettivi del Ddl Capitali è pro- 
prio di attirare gli investitori in 
Italia. La polemica su questa nor- 
ma non è certo nuova. Anche 
perché questo punto fu presen- 
tato inCommissione al Senato da 
Fausto Orsomarso (Fratelli d’Ita- 
lia) e da Dario Damiani di Forza 
Italia con una mossa che per altri 
senatori fu imprevista. 

In serata, ieri, é arrivata la ri- 
sposta del Sottosegretario Freni. 
«Tutti i temi segnalati da ICGN, 
come daglialtri stakeholders, so- 
noall'attenzione della Commis- 
sione, istituita al ministero del- 
l'Economia e delle Finanze, che 
stalavorando al nuovo Tuf. Inol- 
tre, in una seconda fase dellavo- 
ro, il governo garantirà a tutti gli 
stakeholders tempo e spazi ade- 
guati per essere ascoltati in Par- 
lamento, con l'obiettivo di rag- 
giungere una riforma condivisa. 
Ogni contributo al dibattito e 
prezioso e benvenuto». 
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RIABILITATA ANCHE LA GB 

Trai paesi piü *comprensivi" in mate- 
ria di fiscalità cross-border e in vista di 
riabilitazione c'è anche il grande ex 
dell’Unione: la Gran Bretagna. Lo 


scorso aprile l'Avvocato generale 
dell'Ue ha «suggerito» alla Corte di 
annullare la sentenza che penalizza 
una serie di ruling concessi dal fisco di 
Sua Maestà a società multinazionali. 


Fisco come aluto di Stato: Apple 
rende 13 miliardi all’Irlanda 


La decisione. La Corte di Giustizia ha annullato la sentenza del Tribunale del 2020 accogliendo le 
conclusioni di Bruxelles. Dublino è responsabile di due decisioni che hanno azzerato l'imponibile 


Marina Castellaneta 


Un freno all'autonomia dei Paesi 
membri che non possono aggirare 
le regole sul divieto di aiuti di Stato 
utilizzandoil ruling fiscale per pro- 
curare un vantaggio competitivo al- 
le multinazionali. A danno delle al- 
tre aziende e degli altri Stati Ue. 

Attraversoil *grimaldello" delle 
regole sugli aiuti di Stato e della 
concorrenza, la Corte di giustizia 
dell'Unione europea, conla senten- 
za depositata ieri (C-465/20, Com- 
missione contro Irlanda), é interve- 
nuta, in via di fatto, sulla politica fi- 
scale degli Stati membri che, pur 
non essendo di competenza del- 
l'Unione, rientra nel perimetro del 
Trattato Ue laddove lo Stato mem- 
bro utilizzi strumenti, come van- 
taggi fiscali alle aziende, che sonoin 
sostanza equiparabili agli aiuti di 
Stato. 


Benefici fiscali 

garantiti per 24 anni 

Lavicenda aveva al centro i benefici 
fiscali concessi dall’Irlanda al grup- 
po Apple dal 1991 al 2014. La Com- 
missione, sin dal 2016, sosteneva 
che i due ruling fiscali preventivi a 
favore di due succursali del gruppo 
Apple, costituite in Irlanda, ma con 
residenza fiscale negli Stati Uniti, 
costituissero un aiuto di Stato. Per 
Bruxelles, le autorità nazionali ave- 
vanoescluso dalla base imponibile 
delle succursali gli utili generati 
dalle licenze di proprietà intellet- 
tuale perché la sede delle succursali 
era negli Stati Uniti, consentendo 
che gli utili non fossero conteggiati 
nel bilancio delle succursali irlan- 
desi, portando ad Apple vantaggi fi- 
scali per 13 miliardi di euro. 


© Secondo Bruxelles 
la multinazionale 
ha beneficiato 
di un trattamento 
fiscale privilegiato 


La Commissione aveva bocciato 
i due rulingfiscali irlandesi e Dubli- 
no aveva impugnato il provvedi- 
mento dinanzi al Tribunale Ue che, 
nel2020, aveva dato ragione ad Ap- 
ple e inflitto una sconfitta alla 
Commissione, colpevole di non 
aver dimostrato l’esistenza di un 
vantaggio selettivo per le succursa- 
li irlandesi. La sentenza del Tribu- 
nale era stata impugnata dalla 
Commissione e la Corte Ue, attra- 
versola Grand Chamber, ha accolto 
il ricorso, ribaltato il verdetto e an- 
nullatola pronuncia dei giudici *di 
primo grado", conla conseguenza 
che l'Irlanda deve recuperare da 
Apple gliaiuti transitati attraverso 
i due ruling fiscali. 


Vantaggi selettivi 
e aiuti di Stato 
La Corte, in primo luogo, ha sottoli- 
neato chel'azione degli Stati mem- 
briinsettorinonsoggetti ad armo- 
nizzazione da parte dell'ordina- 
mento Ue поп ё esclusa dall'ambito 
di applicazione delle regole sugli 
aiuti di Stato. Pertanto, gli Stati non 
possono adottare misure fiscali 
«suscettibili di costituire un aiuto di 
Stato incompatibile con il mercato 
interno». La misura fiscale decisa 
dallo Stato, cheincide sugli scambi 
trai Paesi membri e checontiene un 
vantaggio selettivo per il beneficia- 
rio, éincompatibile con il diritto Ue. 
Sulla verifica dell'esistenza di un 
vantaggio selettivo, che era stato il 
motivo che aveva portato il Tribu- 
nale a bocciare la decisione della 
Commissione, la Corte ha precisato 
che, ai fini dell'applicazione dell'ar- 
ticolo 107 del Trattato, la Commis- 
sione deve verificare il sistema nor- 
male applicabile nello Stato Ue e ac- 
certare seil regime fiscale disposto 
favorisca alcune imprese rispetto 


La sentenza. 

La Corte dei Giustizia dell'Unione 
Europea ha considerato il regime 
fiscale di favore concesso a Apple 
Ireland (nella foto, la sede di Cork) 
come aiuto di Stato selettivo 


é La società di Cupertino 


contesta la decisione 


retroattiva e fa sapere 


di aver pagato le 


imposte dovute in Usa 


REUTERS 


ad altre, alterando così la concor- 
renza. La Corte riconosce che spetta 
agli Stati disciplinare le imposte di- 
rette, nonché individuare gli ele- 
menti dell'imposta, al fine di stabi- 
lirelabase imponibile e le esenzio- 
ni. Detto questo, però, la Commis- 
sione, che vigila sul rispetto della 
libera concorrenza e delle regole 
sugli aiuti di Stato, può e deve veri- 
ficare se il sistema fiscale nazionale 
utilizzi parametri discriminatori, in 
grado di aggirare le regole Ue. 


Mancate verifiche 

sugli utili delle licenze 

La Commissione, nel classificare i 
piani fiscali vantaggiosi per Apple 
come aiuti di Stato, aveva osservato 
chele autorità irlandesi non aveva- 
no compiuto alcune verifiche sugli 
utili delle due succursali derivanti 
dall’utilizzo di licenze IP del gruppo 
Apple, vendute al di fuori degli Stati 
Uniti. Questo aveva inciso sull’im- 
ponibile delle succursali, con condi- 
zioni diverse rispetto a quelle nor- 
mali di mercato. Inoltre, Bruxelles 
aveva dimostrato chele filiali irlan- 
desi di Apple avevano avuto un ruo- 
lo attivo nella gestione delle licenze, 
assumendosi rischi di mercato. Evi- 
dente, quindi, l’esistenza di un van- 
taggio selettivo e l’aiuto di Stato at- 
traverso i metodi di ripartizione fi- 
scale. La Corte ha accolto il ricorso 
eannullato la pronuncia del Tribu- 
nale, con l’obbligo per l’Irlanda di 
recuperare i 13 miliardi da Apple. 
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AIUTO DI STATO 


Vantaggio selettivo 

Nella sentenza che chiude 
dopo otto anni il lungo e 
miliardario contenzioso tra la 
Commissione da un lato e 
Apple e Irlanda dall’altro, 
viene rilevato un «vantaggio 
selettivo»: l'amministrazione 
di Dublino, in sostanza, 
avrebbe piegato le (proprie) 
norme tributarie per 
avvantaggiare la 
competitività di Apple 

sul mercato internazionale 
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LA TASSAZIONE 
Le società pagano 
dal 9 al 35 per cento 


La Cit - Corporate income 
tax, imposta sugli utili 
societari - combinata con le 
addizionali locali oscilla dal 
31,5% del Portogallo (il 35% 
di Malta ё considerato 
«nominale») al 9% 
dell'Ungheria, passando per 
il 12,5% di Cipro (e Irlanda), 
il 15% della Lituania e il 16% 
della Romania (l'Italia in 
questa classifica Ocse é 
quotata al 27,8%). La 
Polonia ha un’aliquota 
effettiva del 19%, la 
Svizzera (aderente 

allo Spazio economico, ma 
non all'Ue) del 19,7 %. 


2 


L'IMPATTO SUL PIL 
L'Irlanda al 21%,la 
metà della media Ue 


La percentuale media sul Pil 
delle «tasse + contributi» 
incamerate dagli stati (al 
netto delle poste inesigibili) 
nei 27 paesi raggiunge la 
media del 41% - l'ultimo 
dato confrontabile ё del 
2022. La distanza tra gli 
estremi della Francia (4896) 
e dell'Irlanda (21,7%), 
superiore cioé a 26 punti 
percentuali, è difficilmente 
spiegabile in una 
prospettiva unitaria, anche 
al netto delle inevitabili 
differenze di peso tra le due 
economie divise da un 
braccio di mare. 


Il sistema unionale 
resta una giungla 
di aliquote e buchi 


Competizione «unfair» 


La Commissione combatte 
contro un sistema 
che non ha regole comuni 


Alessandro Galimberti 


La sentenza definitiva sullamadre 
di tutti i ruling — da una parte la 
Commissione, dall'altra l'Irlanda 
che fino all'ultimo ha fatto di tutto 
perrinunciareai13 miliardi di tasse 
dovute - nonrisolvela questione di 
fondo della fiscalità a salti ebalzelli 
(esoprattutto buchi grigi) nei confi- 
ni dell’Unione europea. 

I comportamenti concludenti 
della società di Cupertino, che a di- 
spetto delle reazioni ufficiali («La 
Commissione europea sta cercando 
di cambiare retroattivamente lere- 
gole, ignorando che, come previsto 
daldirittotributariointernazionale, 
il nostro reddito era già soggetto a 
imposte negli Stati Uniti») ha già ac- 
cantonato 10 miliardi di dollari sul 
terzo quadrimestre, ela persistente 
belligeranzaverbale della commis- 
saria alla concorrenza, Margrethe 
Vestager («Le nostre indaginihanno 
contribuito in modo decisivo a un 
cambiamento di mentalità, a un 
cambiamento di atteggiamento tra 
gli Stati membri») non spostano di 
moltoi confini di un problema ance- 
strale:laconcorrenzainterna, que- 
sta sì reale, trale politiche fiscali dei 
27, competizione che deraglia nel 
dumping vero e proprio. 

Due dati basterebbero a inqua- 
drare un fenomeno di cui, é bene 
sottolinearlo, sono responsabili gli 
stessi padri fondatori del Mec(pro- 
genitore della Comunità europea) 
checonsideraronola potestà impo- 
stitivacomeradice della sovranità - 
equindi vollero tenersela stretta. La 
Cit — imposta sugli utili societari – 
combinata conle addizionalilocali 
oscilla dal 31,5% del Portogallo (il 
35% di Malta è considerato «nomi- 
nale»)al9% dell'Ungheria, passan- 
do peril12,5% di Cipro (e Irlanda), il 
15% della Lituania e il 16% della Ro- 
mania (l’Italia in questa classifica 
Ocse è quotata al 27,8%). 

Ma ancora più straniante, in 
un’ottica di propagandata logica 
unionale, è il report dell'indicatore 
dei conti nazionali Eurostat che dà la 
rappresentazione plastica delle en- 
trate complessive da imposte e da 
contributi sociali (al netto dei crediti 
fiscaliaccertati ma inesigibili). Se la 
percentuale media sul Pil nei 27 pae- 
si raggiunge il 41% — l’ultimo dato 
confrontabile è del 2022 — la distan- 


zatragliestremi della Francia (48%) 
edell’Irlanda (21,7%), superiore cioè 
a26punti percentuali, è difficilmen- 
tespiegabile in una prospettiva uni- 
taria, anche al netto delle inevitabili 
differenze di peso tradue economie 
divise da un braccio di mare. 

Proprio per queste contraddizioni 
genetiche del sistema tributario eu- 
ropeo, la partita perrenderela com- 
petizione fiscale interna più fair — o 
menoferoce, sarebbe forse più giusto 
ате – ѕіё giocata con altri strumenti 
messiin campo dalla Commissione, 
dallacontestazione dell’aiuto di Stato 
a quella del vantaggio selettivo, in- 
framezzando col tempo le imputa- 
zioni formali con riferimenti a con- 
cetti metagiuridici (fairness fiscale, 
uniformità nell’approccio alla mate- 
riaimponibile eccetera). 

Ma, pur con la miliardaria ecce- 
zione dellasentenzadiieri, la svolta 
etico-tributaria dellaCommissione 
è andataripetutamentea infranger- 


Commissione si è 
spesso infranta contro 
l'approccio giuridico 
delle Corti Ue 


é La fermezza della 


si contro l'approccio «normativa- 
menteorientato» della giurisdizio- 
neunionale (Tribunale e Corte) che 
ha iniziato a smontare il fronte di 
guerra all’elusione impersonato 
dalla Vestager. 

Trail 2022e2023il Lussemburgo 
è uscito per tre volte vincitore nel 
contenzioso conla Commissione sui 
ruling concessi a Fiat Chrysler, ad 
Amazon (250 milioni ditasse) e nelle 
more alla società di energia Engie. 1 
giudici della Corte – che peraltro ha 
sede proprio nel Lussemburgo — 
hanno ripetutamente contestato il 
metodoeicriteri adottati dalla Com- 
missione per bollare gli accordi di 
abbassamento/azzeramento delle 
aliquote: l'esecutivo Ue ha infatti 
percorso disordinatamentei sentieri 
della concorrenza e quelli del fisco 
per contestare l'aiuto illegittimo di 
Stato ecostringerele multinazionali 
apagareitributi. Percorso sbagliato, 
dissela Corte di giustizia Ue nel caso 
Fiat Chrysler, perché per contestare 
l'alterazione delle regole di mercato 
mediante la leva fiscale, l'Antitrust 
devedimostrarecheil Lussemburgo 
adotta misure in contrasto con la 
«sua propria legislazione fiscale» e 
noninvece in conflitto conun imma- 
ginario (e inesistente allo stato) dirit- 
to unionale armonizzato. Meno che 
mai può essere invocato un principio 
etico neiluoghi (le Corti) dove siap- 
plicano norme di diritto positivo, 
cioè scritto, conoscibile, conosciuto. 
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I giganti della tecnologia 
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I CASI APERTI NELLA UE 
CONTRO IL COLOSSO 

La Commissione ha detto che sono 
quattro i casi aperti contro Google 
per violazione della concorrenza 


Google, la Corte Ue conferma maxi multa 


La sentenza. Sanzione della Commissione di 2,4 miliardi di euro per abuso 
di posizione dominante a favore di un suo servizio di comparazione prezzi 


Beda Romano 
BRUXELLES 
Marco Valsania 
NEW YORK 


Conunasentenza che certamente raf- 
forzala posizione della Commissione 
europea nellesue numerose diatribe 
con Google, la Corte europea di Giusti- 
zia ha dato ragione ieri all'esecutivo 
comunitarioin uncaso di concorren- 
za particolarmente significativo. La 
Corteha confermato una multa di 2,4 
miliardi dieuro decisa da Bruxelles ai 
dannidellasocietà californiana, a cui 
aveva rimproverato un grave atteg- 
giamento anti-concorrenziale. 
Lasanzione pecuniariae lasecon- 
da più elevata maiimposta dall'Unio- 
ne europea in un caso antitrust. La 
magistraturacomunitaria ha rilevato 
che Google ha «abusato della sua po- 
sizione dominante sul mercato, favo- 
rendoilproprioservizio di confronto 
dei prodotti». Nei fatti, alla società si 


rimprovera di averfavoritoil suo ser- 
vizio dicomparazione dei prezzi Goo- 
gle Shopping, rendendo i suoi con- 
correnti praticamente invisibili ai 
consumatori. 

«Siamo delusi dalla decisione della 
Corte -haspiegato un portavoce della 
società americana -fin dal2017abbia- 
mo apportato delle modifiche per 
conformarcialla decisione della Com- 
missione europea». Già nel2021, il tri- 
bunaleeuropeodi primo grado aveva 
datoragioneall'esecutivo comunita- 
rio.Daallora, Google aveva presentato 
ricorso, chiedendo l'annullamento 
della multa, senza successo. 

Lacommissaria alla concorrenza 
Margrethe Vestager ha confermato 
iericheai danni della società Bruxel- 
leshaaperto in tutto quattro casi. In 
totale, Google è stata multata per oltre 
otto miliardi di euro per varie viola- 
zioni della concorrenza. Il gruppo è 
anche nel mirino negli Stati Uniti. Da 
lunedì sta affrontando il secondo 


eom 


Bruxelles. La commissaria europea Margrethe Vestager 


EPA 


grandeprocessoin meno diunanno 
contro il governo americano, che la 
accusa di soffocare la concorrenza 
nella pubblicità online. 

IInuovocasosiéapertoinuntribu- 
naledella Virginia, davanti al giudice 
Leonie Brinkema, senza giuria e con 
unverdettoatteso dopo settimane di 
testimonianze earringhe. Una coali- 
zionebipartisan di 17 Stati americani 
sostiene il ricorso federale. Google é 
accusata dal Dipartimento di Giustizia 
diaverottenutounostrapotereillega- 
lenel mercato delle inserzioni online, 
soffocandolaconcorrenzae danneg- 
giando editori e clienti. 

П nuovocaso potrebbe prescrivere 
scorpori da parte del colosso techeha 
implicazioni che vanno anche oltre 
l’azienda. Il Dipartimento della Giu- 
stizia sta perseguendo un caso contro 
Applesul predominio nei telefoni cel- 
lulari e indaga anche Nvidia, leader 
nei chip per l'intelligenza artificiale. 

Google, hanno stimato i procura- 


Il processo. È aperto negli Usa il procedimento in cui il Governo accusa 
la società californiana di soffocare la concorrenza nella pubblicità online 


tori, grazie allasua presa pubblicitaria 
genera oltre 15omila vendite di inser- 
zionialsecondointascando fino a 36 
centesimi per dollaro a transazione. 
«Non è arrivata a questo perché è 
grande, ma perché hausato le dimen- 
sioni per schiacciare la competizio- 
ne», hadichiarato perla pubblica ac- 
cusa Julia Tarver Wood. I legali del- 
l'azienda hanno respinto le accuse, 
dipinte come obsolete. 

Le tech perle inserzioni sotto ac- 
cusa, ha stimato la società di analisi 
Wedbush, hanno contribuito 20 mi- 
liardi di dollari di entrate nel 2020, 
l’11% del totale, eun miliardo, il 2,6%, 
ai profitti operativi. Con Ad Manager 
che conta peril 4,1% delle revenue (7,4 
miliardi) e 1,5% degli utili (368 mi- 
lioni). L'insieme dell'attività pubbli- 
citaria del gruppo è tuttavia ben su- 
periore: tre quarti del fatturato an- 
nuale da 307,4 miliardi della casa ma- 
dre Alphabet. 
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L'analisi 


LO STRAPOTERE DELLE 
BIG TECH E GLI STATI 


di Luca De Biase 


obbedire alle norme fiscali e 

all’ Antitrust. L'intelligenza 
artificiale deve stare alle regole. 
Apparentemente, non sono notizie, 
ma ovvietà. E invece segnalano una 
nuova stagione. Lo spettacolo si 
intitola: BigTech contro 
SuperState. E si combatte con tutti 
glistrumenti legali a disposizione 
delleistituzioni democratiche e 
delle imprese piü grandi del 
pianeta. Come andrà a finire? Ed è 
poi questa la domanda più 
importante? 

La Corte europea ha dunque 
dato ragione alla Commissione 
nella sua battaglia contro Apple 
che, conla complicità dell'Irlanda, 
aveva approfittato di ingiusti 
vantaggi fiscali. Tim Cook, il ceo 
della Apple aveva definito 
elegantemente quell’accusa della 
Commissione una «cavolata 
politica». Per una volta si è allineato 
all’idea di «libertà di espressione» 


Ё eaziende digitali devono 


é Le super infrastrutture 
digitali senza confini 
e limiti di crescita hanno 
un'influenza decisiva 
sulle società e le nazioni 


diuno come Elon Musk, mega 
imprenditore critico abituale di 
qualsiasi cosa facciano gli Stati, a 
meno che non siano ordini perle 
sue aziende. Google, bisogna dirlo, 
mantiene molto più attentamente 
la calma, anche se dall' Europa agli 
Stati Uniti la sua posizione viene 
sempre piü spesso equiparata a un 
monopolio. Ma non per questo si 
difende con minore vigore. Come 
delresto fa Amazon quando 
contesta la Commissione europea 
chela definisce un *gatekeeper" e 
quindi le impone di attenersi agli 
obblighi previsti dal Digital 
Services Act. Intanto, Stati Uniti, 
Regno Unito e Unione Europea si 
allineano sulle proposte normative 
del Consiglio d'Europa e firmano il 
trattato internazionale che 
dovrebbe condurre a una 
convergenza di regole 
sull'intelligenza artificiale. 

Le aziende messe alle strette si 
difendono. Alcune imprese di Musk 
dichiarano che sono disposte a 
lasciarela California selo Stato 
americano introdurrà regole sull'AI 
simili a quelle approvate in Europa. 
Altre, come la Apple e Meta, 
ritardano l'introduzione delleloro 


intelligenze artificiali in Europa, 
anche per criticare ГАТ Act. 

Ma queste sono schermaglie. Il 
potere di BigTech si è già 
manifestato a livelli ben piü alti 
quando Musk ha deciso di 
concedere all'Ucrania le 
connessioni satellitari a internet 
di Starlink, vietando però di usarle 
per attaccare la Crimea. Una scelta 
di geopolitica che non è isolata. 
Tutte le BigTech hanno la loro 
politica estera e scelgono quanto 
allinearla a quella degli Stati Uniti: 
lo si vede per esempio quando la 
Apple deve commerciare conla 
Cina e spostare alcune produzioni 
in India; oppure quando la 
Microsoft conclude l’acquisizione 
di una quota di minoranza di 
un’azienda appartenente a uno 
sceicco di Abu Dhabi, in seguito a 
una lunga negoziazione condotta 
principalmente dal governo 
americano. 

Le dimensioni di queste aziende 
sono in effetti gigantesche. E 
tecnicamente sbagliato comparare 
laloro capitalizzazione al Pil degli 
Stati: ma è un esercizio spesso usato 
per dare un'idea delle dimensioni 
economiche in gioco. Del resto, la 
ricchezza non è più la sola misura 
delle BigTech. Quello che gli 
occidentali dovranno imparare a 
misurare è il potere delle BigTech. 
Le super-infrastrutture che sono 
riuscite a creare, senza confini e 
senza limiti di crescita, hanno 
un'influenza decisiva sugli scambi 
nei mercati delle merci, governano 
l'accesso all'informazione dei 
cittadini, si occupano persino di 
dirimere le controversie, stabilire 
regole, impartire sanzioni, come 
fossero tribunali civili o veri e 
propri Stati. Ne parla Vili 
Lehdonvirta nel suo libro *Cloud 
Empires" (Einaudi 2023). 

Di fronte a questi giganti con 
miliardi di utenti, i singoli Stati non 
possono molto e anzi come 
l’Irlanda cercano alleanze. Solo i 
super Stati, come Unione Europea 
o gli Stati Uniti, possono competere 
dal punto di vista del potere. E il 
confronto tra BigTech e SuperState 
è in pieno svolgimento. La Cina a 
sua volta ci ha pensato per tempo. Il 
che induce ariflettere: forse non è 
importante solo capire come finirà 
il confronto, ma anche come 
cambieranno i contendenti. Perché 
probabilmente la democrazia sarà 
chiamata a evolvere. 


© RIPRODUZIONE RISERVATA 


Dai un orizzonte al tuo talento 


24 ORE System, la concessionaria di pubblicità del Gruppo 24 ORE, sta cercando 


DIGITALACCOUNT CON ESPERIENZA 


Area LOMBARDIA 


da inserire nel team commerciale. 


Invia il tuo CV a: job.240resystem@ilsolez4ore.com 
con autorizzazione al trattamento dei dati personali e foto. 
Ricerca rivolta a entrambi i sessi. Richiesta iscrizione Enasarco. 


240resystem.ilsolez4ore.com 


БОК Ж Raai) 


1(0122) 


огге Ф H2blog Hamotori IL FOGLIO 


ticketone 


ТРА: 


Il Quotidiano Indipendente 


== TIM  TUTTOmercatoWEB..... 


ILGIORNALE D'ITALIA 


240RE 


SYSTEM 


Fi FAMIGLIA CRISTIANA. 


2/2, f ZI LL 


https://overpost.biz 


https://overday info 


Il Sole 24 Ore Mercoledi 11 Settembre 2024— N.251 


Primo Piano 
Fisco e immobili 


TO el 


I CIN RILASCIATI 


Sono 104milai codici identificativi 
nazionali (Cin) rilasciati in una settima- 
na dall'entrata in esercizio della banca 
dati strutture ricettive 


ALTO TASSO DI ADESIONE 

Daniela Santanchè, ministro del Turismo: 
«Dopo gli ottimi riscontri della prima 
fase, l'entrata a regime della Bdsr con- 
fermaunaltissimo tasso di adesione» 


Affitti brevi, le sanzioni 
scivolano verso il 2025 


Locazioni. Nelle Faq del ministero del Turismo arriva un’interpretazione estensiva della legge: 
ci sarà più tempo per richiedere il codice Cin prima dell’attivazione delle penalità per chi non lo usa 


Giuseppe Latour 
Giovanni Parente 


Le sanzioni collegate all’utilizzo 
del nuovo codice identificativo na- 
zionale (Cin) per gli affitti brevi sa- 
ranno pienamente operative solo 
dal2025. Mentre continua la tran- 
sizione verso la piena attivazione 
delCin (con 104mila codici già rila- 
sciati), dopo che il 3 settembre é 
stato pubblicato l'avviso di entrata 
in funzione della piattaforma pre- 
disposta dal ministero del Turi- 
smo, guidato da Daniela Santan- 
ché, prende definitivamente forma 
il calendario che porterà alla messa 
in funzione del sistema disciplina- 
to dal Dl 145/2023. 

A indicare le date chiave per i 
prossimi mesi sono le Faq appena 
pubblicate dal ministero del Turi- 
smo, pensate per fornire ai proprie- 
tari di case una guida nelle situazio- 
ni più ricorrenti. Trale domande più 
frequenti c'e quella sull'avvio effet- 
tivo del nuovo sistema di sanzioni, 
acarico di chi non utilizzail Cin ne- 
gli annunci sulle piattaforme, al- 
l'esterno dello stabile о, comunque, 
nei contratti con i propri clienti. E 
qui arriva una sorpresa, dal mo- 
mento che il ministero dà un'inter- 
pretazione estensiva e prova a dare 
piü tempo possibile ai cittadini. 

Il caso affrontato é quello proba- 
bilmente piü frequente in assoluto. 
Cioè, quello di chi ottiene o ha otte- 
nuto il codice identificativo prima 
della piena applicazione delle di- 


Piena operatività. 
La banca dati nazionale delle strutture 
ricettive è a regime dal 3 settembre 


6 Doppio regime: 
il codice nazionale 
va chiesto 
anche da chi ha già 
quello regionale 


ADOBESTOCK 


sposizioni sul Cin. C'é da ricordare 
che, come spiegano le stesse Faq, le 
disposizioni legate al codice identi- 
ficativo «sono applicabili dal ses- 
santesimo giorno successivo alla 
pubblicazione nella Gazzetta uffi- 
ciale їе Avviso attestante l’entrata 
in funzione, sull'intero territorio 
nazionale, della piattaforma». 
Quindi, dal 2 novembre. 

Inquesto caso, spiega il ministe- 
то, «se hai già ottenuto il codice 
identificativo regionale o provin- 
ciale prima dell'applicazione delle 
disposizioni sul Cin, hai ulteriori 60 
giorniditempo per ottenereil Cin. 
Quindi, hai complessivamente 120 
giorni dalla pubblicazione dell'av- 


viso. Una volta decorsi questi ter- 
mini, sarai suscettibile di sanzio- 
ne». In altre parole, le sanzioni 
scattano da gennaio 2025. E su que- 
sto punto, dopo questaapertura in- 
terpretativa, potrebbe anche con- 
vergere modifiche normative di 
iniziativa parlamentare, già a parti- 
re dal decreto Omnibus. 

Le Faq, poi, affrontano altri ca- 
si, come quello dei soggetti che 
ottengonoil codice regionale do- 
pol'avvio del Cin. In questo caso 
cisaranno a disposizione 30 gior- 
ni di tempo dopo la concessione 
delCir. Bisogna ricordare, a que- 
sto proposito, che il sistema at- 
tualmente prevede un doppio 
step: prima la concessione del co- 
dice regionale e poi l'emissione 
del Cin. Il motivo è che i due codici 
hanno una funzione diversa: il 
primo, quello regionale, serve ad 
essere abilitati all'esercizio del- 
l'attività, mentre il secondo, quel- 
lo nazionale, ne autorizza la pub- 
blicità e ha funzioni di monito- 
raggio antifrode. 

Altro chiarimento importante, 
infine, arriva sul tema degli estin- 
tori, sul quale si stanno concen- 
trando soprattutto le preoccupa- 
zioni di quei soggetti che fanno de- 
gli affitti brevi un’attività impren- 
ditoriale. Le Faq spiegano quali 
apparecchi andranno utilizzati e 
dove dovranno essere collocati. La 
carica minima dovrà essere «non 
inferiore a 6 kg o 6 litri». 
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| passaggi principali 
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LA PROCEDURA 

Come va richiesto il Cin 

E possibile richiedere il Cin 
tramite la Banca dati nazionale 
delle strutture ricettive (Bdsr), 
accedendo alla piattaforma 
bdsr.ministeroturismo.gov.it 
con Spid o Cie. Una volta 
controllati i dati relativi alla 
struttura o locazione di propria 
pertinenza, sarà possibile 
procedere con l'istanza. Per 
richiedere il Cin é necessario 
prima avere il codice regionale. 
La fase sperimentale della 
banca dati è stata aperta а 
giugno del 2024. La piena 
entrata in vigore del sistema ci 
sarà 60 giorni dopo la 
pubblicazione dell'avviso di 
attivazione della piattaforma, 
avvenuto il З settembre 
Scorso. Si parte il 2 novembre 


e 


LE SANZIONI 

I tempi piü lunghi 

Chi ha già ottenuto il codice 
identificativo regionale o 
provinciale prima 
dell'applicazione delle 
disposizioni sul Cin, ha 
ulteriori 60 giorni di tempo 
per ottenere il Cin. Quindi, ha 
complessivamente 120 giorni 
dalla pubblicazione 
dell'avviso. Una volta decorsi 
questi termini, sarà 
suscettibile di sanzione. In 
sostanza, dal momento che 
l'avviso é stato pubblicato il 3 
settembre scorso, la piena 
attivazione delle sanzioni ci 
saràa partire dal primo 
gennaio del 2025. Con 
questa interpretazione 
estensiva ci sarà piü tempo 
per i proprietari 
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LA COESISTENZA 

I due codici convivono 
L'obbligo di possedere ed 
esporre il Cin è generalizzato 
e non prevede eccezioni. 
Quindi, chi è soggetto 
all'obbligo di possedere ed 
esporre il codice regionale / 
provinciale dovrà richiedere 
anche il Cin e sarà tenuto a 
esporre entrambi i codici. 
Infatti, le disposizioni 
relative ai codici identificativi 
previsti dalle normative delle 
Regioni, delle Province 
autonome e dei Comuni 
rimangono, in ogni caso, 
valide anche con le nuove 
norme. A queste vengono 
affiancate le disposizioni sul 
Cin, che hanno funzione di 
controllo e antifrode, anche 
in chiave fiscale 
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ANTINCENDIO 

La sicurezza 

Gli estintori portatili da 
installare nelle abitazioni 
dovranno essere ubicati in 
posizioni accessibili e visibili, 
in particolare in prossimità 
degli accessi e in vicinanza 
delle aree di maggior pericolo. 
Andrà installato un estintore 
ogni 200 metri quadrati di 
pavimento o frazione e, 
comunque, almeno un 
estintore per piano. Gli 
estintori devono avere 
capacità estinguente minima 
non inferiore a 13A e carica 
minima non inferiore a 6 kg o 
6 litri. Gli estintori devono 
essere controllati 
periodicamente, secondo le 
istruzioni contenute nella 
norma tecnica Uni 9994-1 
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CHE LA BUSTA 
PAGA SIA UNA 


SORPRESA 


= 


CONTRIBUTI LORDO-NETTO CUNEO FISCALE 


Inquadra il Qrcode 
e scopri tutte le guide 


Per maggiori approfondimenti, 
abbonati a ilsole24ore.com/abbonamenti 


Capire tutti i dettagli di una busta paga non è semplice, soprattutto con tutte le novità che 
cambiano le regole. Per questo, “Il Sole 24 Ore” pubblica la guida alla Busta paga 2024. 
Qui troverai tutto quello che ti serve sapere: dalle nuove regole sullo smart working (non più 
emergenziale) alle ultime novità su tasse e pensioni. Scoprirai anche come la recente riforma 
fiscale ha cambiato le aliquote Irpef e cosa si sta facendo per ridurre il cuneo fiscale, ovvero quella 
parte che riduce il tuo stipendio netto e rende più costoso assumere e aumentare gli stipendi. 


Tutti i supplementi sono a disposizione gratuitamente 
via web o app per gli abbonati al Sole 24 Ore digitale. 


GUIDA BUSTA PAGA è in edicola 
giovedì 12 settembre CON IL SOLE 24 ORE A 1€* 


*Oltre al prezzo del quotidiano, Solo ed esclusivamente per gli abbonati, in vendita separata dal quotidiano a 1€. 
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atf. «VIALA POLIZIA DAGLI UFFICI 


Palazzo Chigi, dove ci sono i suoi uffici, 


MORTA CLIO NAPOLITANO 


. . —M————— 
Politica 2.1.1 **  DIMELONI». GOVERNO SMENTISCE finoragarantita dagli agenti di Polizia. Clio Maria Bittoni, moglie dell'ex 
Patè TT! Giorgia Meloni, temendo fughe di Lanotizia, riportata dalla Stampa, è presidente della Repubblica Giorgio 
! E J (i LEJ notizie, avrebbe affidato agli agenti di stata smentita dal Governo. Ma il Napolitano, é morta ieri a Roma dopo 
Scorta la sicurezzaal primo piano di sindacato Silp Cgil conferma. una lunga malattia. Aveva 89 anni. 
FUORI ONDA Politica 2.0 


ITALIA ED EUROPA 


Rapporto competitività, 
Meloni vedrà Draghi 
a Palazzo Chigi 


«Il Presidente del Consiglio, Giorgia Meloni, ha avuto 
questo pomeriggio un colloquio telefonico conil Presi- 
dente Mario Draghi, al quale ha rivolto l’invito ad in- 
contrarsi nei prossimi giorni a Palazzo Chigi per un 
confronto sulrapporto sul futuro della competitività 
europea». Così, conunanotadi Palazzo Chigi diffusa 
nel pomeriggio,la premier Meloni ha voluto in qualche 
modo rendere pubblicoilfilo che da due annilalega al 
suo predecessore (i due si sonosentiti eincontrati più 
volte da quando laleader di Fratelli d’Italia siede a Pa- 
lazzo Chigi) e soprattutto ha voluto correggere l'im- 
pressione di freddezza che a caldo aveva accolto il rap- 
porto chocdi Draghi sul futuro della competitività eu- 
ropea dalle parti di Fratelli d'Italia. Solo Forza Italia, 
unitamente al Pd, avevainfatti commentato con calore 
ericonoscenzale "prescrizioni" draghiane, primatra 
tuttele necessità di investimenti comuni di 800 miliar- 
di l’anno per evitare il declino della Ue. Meloni intende 
dunque mettere in qualche modoil cappello sul lavoro 
delgrande italiano erimarcare una continuità sul fron- 
te del debito comune e degli eurobond: anche se su 
moltiaspettila visione melonianarestaimpigliata nel 
vecchio sovranismo (ad esempio la premier non si è 
ancoraespressa chiaramentea favore della necessità 
dipassare dalvotoall'unanimitàalvoto amaggioran- 
za), beneficiare del debito comune per investiree cre- 
scere è esigenza del Paese. E avere dietrole spalle Dra- 
ghi può spingere la battaglia italiana nei prossimi anni. 
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DDL SU RETE CARBURANTI 


I benzinai confermano 
lo stato di agitazione 


Il vertice al ministero delle Imprese e del made in 
Italy non ha sbloccato la riforma della rete dei car- 
buranti. In una nota congiunta molto dura, i sinda- 
cati dei benzinai Faib Confesercenti, Fegica e Fi- 
gisc/Anisa Confcommercio confermano lo stato di 
agitazione el'ipotesi di serrata nazionale per conte- 
stare i contenuti del disegno di legge che la scorsa 
settimana era atteso in consiglio dei ministri ma è 
saltato in extremis proprio per la netta contrarietà 
della categoria. «Non assisteremo inerti al tentativo 
dei petrolieri di sottoporreuna intera categoria di 
lavoratori al ricatto di contratti del tutto precari, sia 
intermini regolatori che economici»: questo uno 
dei passaggi piü netti. Dal canto suo, il ministero - 
altavoloerano presentiil ministro Adolfo Ursoeil 
sottosegretario Massimo Bitonci - annuncia che 
convocherà nelle prossime 48 ore una nuova riu- 
nione piü ristretta per affrontare in maniera tecnica 
tuttiitemioggetto della riforma, conl'obiettivo di 
giungere auna conclusione entro i prossimi dieci 
giorni. Treleipotesi del Mimit: stralcio della parte 
più controversa, quella relativa ai contratti nel caso 
diaffidamento del servizio aterzi; conferma delte- 
sto attuale da ridiscuterein Parlamento; accanto- 
namento completo del provvedimento.I sindacati 
hanno lasciato intendere che nelle prossime 48 ore 
potrebbero presentare una loro controproposta 
concordata con l'associazione dei petrolieri. 


RIPRODUZIONE RISERVATA 


LABOUR 7 


Landini: «Mobilitazione su 
pace e lavoro nel Giubileo» 


Un'iniziativa che «metta assieme la lotta perla pace, 
perla qualità del lavoro, perl'affermazione di un mo- 
dello sociale che non sia fondato sul mercato, ma sulla 
giustizia sociale» da organizzare in Italia in occasione 
del Giubileo dai sindacati, di concerto conle autorità 
chegestirannol'annogiubilare:éla propostalanciata 
dalsegretario generale della Cgil, Maurizio Landini, 
dal Labour 7, aperto ieria Cagliari. Per Landinila mo- 
bilitazione daorganizzare nel 2025 si «collega anche 
al messaggio globale di pace di Papa Francesco». 

Dallo stesso palco il leader della Cisl, Luigi Sbarra 
si è soffermato sull'impatto delle transizioni in atto: 
«La crisi climatica e ambientale richiede risposte par- 
tecipate e multilaterali - ha detto -. La giusta transizio- 
neèundovere peraumentare la nostra capacità com- 
petitiva, per aumentare occupazione e benessere, evi- 
tando effetti nefasti di una gestione ideologica e so- 
cialmente dannosa». Di Intelligenza artificiale si è 
occupato il numero uno della Uil, Pierpaolo Bombar- 
dieri: «Nonsi puòlasciare agli algoritmila determina- 
zione dell’organizzazione dellavoro, ma occorre una 
gestioneumana di questa grande rivoluzione e di que- 
sta transizione». 

Lo sviluppo umanocentrico dell’Intelligenza artifi- 
cialesaràuno dei temial centro del G7 Lavoro che ini- 
ziaoggia Cagliari, conla presidenza affidata al mini- 
stro del Lavoro, Marina Calderone. 

—G.Pog. 
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Sulla transizione di Conte 
il rischio carte bollate 


Che succede nel MSS. Grillo si rivolge agli avvocati: l'impugnazione delle delibere 
assembleari del 2021-22 potrebbe bloccare la Costituente. Noto: «Scissione? 6-7% per uno» 


Emilia Patta 
ROMA 


Nome, simbolo, limite del secondo 
mandato e la stessa legittimità del 
processo costituente cheil presiden- 
te Giuseppe Conte haavviato e che si 
concluderàa fine ottobre con le scel- 
te dei 300 delegati designati e conla 
ratifica da parte degli iscritti: prima 
ancora di cambiare pelle il M5s ri- 
schia diimpantanarsi nuovamente 
inuna guerra di carte bollate. Forse 
il presidente Giuseppe Conte aveva 
sottovalutato la capacità di reazione 
del fondatore e Garante del movi- 
mento Beppe Grillo, ma è certo che 
perl'ex premieré venuto il momento 
- costi quel che costi - ditraghettare 
l'esperimento populista eantisiste- 
mauscito dal cilindro di Gianroberto 
Casaleggio ormai quindici anni fa 
(l'atto notarile data Milano, 4 ottobre 
2009) nel campo della definitiva 
*normalità" politica. 

D'altra parte molti passi sono già 
stati fatti negli anni scorsi, proprio 
sottola guidadi Conte prima da pre- 
mier e poi daleader politico: dal non 
statuto a uno statuto democratico con 
organielettivieleadership contendi- 
bile, dal rifiuto del finanziamento 
pubblico conla pantomima delle re- 
stituzioni alla partecipazione almec- 
canismo del 2 per mille. Ora resta da 
infrangere l’ultimo tabù, quello delli- 
mite dei due mandati che altro non è 
che il definitivo superamento dello 
slogan “uno valeuno” ela presa d’atto 
che una classe dirigente nazionale e 
locale serveeccome.Ilnomeeilsim- 
bolo, che appartengono inequivoca- 
bilmente aGrillo tramite l’Associazio- 
ne Movimento 5 Stelle dalui creata a 
Genova nel 2016, tutto sommato sono 
per Conte un aspetto secondario: il 
trattoidentitario delle origini è piùun 
marchio politico di Grillo, e per questo 
il presidente pentastellato è disposto 
anche a perderli. La forza di Conte si 
basa su un consenso personale, una 
sorta di «elettorato diseconda gene- 
razione che vota M5s perché c’è lui», 


Illeader e il 
fondatore. 
Giuseppe Conte 


comediceilsondaggista Antonio Noto. 

Alla fine del percorso può anche 
darsicheil nomee ilsimbolo cambie- 
ranno, madi certo cambierà anchelo 
statuto nella parte che attribuisce al 
Garante, unica carica a vita, il ruolo di 
«custode dei valori fondamentali del- 
l’azione politicadel movimento» con 


resterà «in una 


un soggetto 
sopraelevato». 


L' "elevato" è il 
«ilpotere diinterpretazione autenti- modo con cui 
ca, nonsindacabile, delle norme dello Beppe Grillo si 
Statuto...». Tra l’altro appannaggio a sui 
socia 


dei3oomilaeuro di compenso a Grillo 
perle suenon meglio specificate atti- 
vità di comunicazione è indiretta- 
mente collegata alla titolarità del sim- 
boloincapoa Grillo: cambiandoli ver- 
rebbe meno la ragione sostanziale 
dell’appannaggio. Dunque, per tor- 
narealle carte bollate, che cosa può fa- 
re Grillo, già rivoltosi allo studio del- 
l'avvocato romano Sammarco? Solo 
cinque giorni fa ha tuonato sul suo 
blogcheinvirtüdei diritti riconosciu- 
tigli dallo statuto è pronto a dare bat- 
taglia: «Ribadisco che ci sono degli 
elementi imprescindibili del Movi- 
mento 5 stelle che devono restare tali 
affinché il Movimento possa ancora 
dirsitale:il nome, il simbolo ela rego- 
la dei due mandati». l'eventuale azio- 
ne inibitoria del simbolo ex articolo 
700 del Codice di procedura civile 


IMAGOECONOMICA 


ha detto che non 


comunità in cui c'è 


(procedura d’urgenza) non potrebbe 
bloccare il processo costituente. 
L’unica strada pertentare di congela- 
retutto - è ilragionamento dell'avvo- 
catoLorenzoBorrè, che in passato ha 
impugnato delibere assembleari del 
Mss - «sarebbe l'impugnazione ex 
novo, daparte di qualche lealista gril- 
lino, delle modifiche statutarie del 
2021/22 ele correlate elezioni di Con- 
te: il Tribunale, come già fece quello di 
Napoli per la prima impugnazione, 
potrebbedisporre la sospensione del- 
laloro efficacia con conseguente im- 
pedimento procedurale». 

Fin qui il rischio di contenzioso 
giuridico. Ma la domanda è politica: 
Grillo andrà fino in fondo, cioè fino al- 
lascissione? Perorasiamoalbraccio 
di ferro, allaprova muscolare. Maseil 
M5sdovesse infine davvero dividersi 
nella parte contiana e nella parte gril- 
linale conseguenze per Conte e peril 
campolargo a cui stalavorando «te- 
stardamente» la segretaria del Pd Elly 
Schlein sarebbero nefaste. Almeno a 
sentire il sondaggista Noto.Il suo isti- 
tuto di sondaggi stima attualmente il 
M5s al 12/13%, più dello scarso 10% 
raccolto alle europee dove i pentastel- 
lati non hanno mai brillato. Ebbene, 
Noto rileva come l’elettorato 5 Stelle 
sia diviso esattamente a metà: il 50% 
equell'elettorato diseconda genera- 
zione, proveniente dalla sinistra del 
campo politico, chevota M5s sostan- 
zialmente da quando c’è Conte enon 
avrebbe difficoltà a seguirlo in un 
contenitore diverso; l'altro 50% è quel 
cheèrimasto dell’elettorato delle ori- 
gini, politicamente né di destra né di 
sinistraefondamentalmente antisi- 
stema. «Dueelettorati che pur convi- 
vendo nello stesso partito di fatto non 
siparlano - dice Noto -. In caso di scis- 
sione entrambi i partiti sono da noi 
stimati tra il 6 e il 7%». Un bel guaio 
dunque, perché Grillo avrebbe in que- 
stoscenario molti più elettori che se- 
guaci: dallasua parte, in questa estate 
di scontro senza precedenti, ci sono 
soloVirginia Raggi e Danilo Toninelli. 
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Sangiuliano, la Procura di Roma indaga 
Il giallo dell'intervista a Boccia su ReteA 


L'ex ministro 


Il difensore Sica: dopo 
l'esposto l'indagine dei pm 
romani è un atto dovuto 


Andrea Biondi 


Peculato, rivelazione e diffusione del 
segreto d'ufficio. L'ex ministro della 
Cultura. Gennaro Sangiuliano, è for- 
malmente iscritto nel registro degli 
indagati dalla Procura di Roma. 
L'iscrizione dell'ex ministro ed ex di- 
rettore del Tg2 nasce dalla denuncia 
presentata dal deputato di Avs An- 
gelo Bonelli la scorsa settimana al 
posto di polizia di Montecitorio. Co- 
me da protocollo il fascicolo passerà 
al Tribunale dei ministri, conside- 
randola carica ricoperta fino a pochi 
giorni fa dallo stesso Sangiuliano. 
I fatti che i pm sono chiamati ad 
approfondire ruotano intorno agli 
stessi peri quali Гех titolare del Mic 
ha presentato le dimissioni irrevo- 
cabili, quindi al rapporto con la 
41enne Maria Rosaria Boccia, coin- 
volta in attività istituzionali anche 
senza un preciso incarico. «Quello 
della Procura di Roma è un atto do- 
vuto dopol'esposto presentato», ha 
commentato l'avvocato di Sangiu- 


liano, Salvatore Sica, a poche ore 
dall'ospitata in diretta televisiva su 
Rete 4, allatrasmissione Cartabianca 
di Bianca Berlinguer, della *grande 
accusatrice", Maria Rosaria Boccia 
attesa adaltrebordate nei confronti 
dell'ex ministro. 

Alla fine peròl’intervistaha preso 
i tratti del giallo. Come raccontato 
dalla stessa Berlinguer in apertura di 
trasmissione, l’imprenditrice campa- 
naavrebbe avuto un «ripensamento» 
in extremis chiedendo «di spostare 
l’intervista alla prossima settimana». 
Undietrofront - dopo unlungo tira e 
molla negli studi Mediaset — che ren- 
de ancora di più l’idea di un'atmosfe- 
га rovente con un’intervista che alle 
22, 0ra di chiusura di questo giornale, 
nonaveva avuto luogo. In tarda serata 
risultava ancora in corso un chiari- 
mento tra la redazione e Boccia per 
raggiungere lok all'intervista. 

Sul fronte penale, iltermine non 
è perentorio, ma ora ci sono 90 gior- 
ni a disposizione del Tribunale dei 
ministri per decidere il destino giu- 
diziario di Sangiuliano. Dopo 
istruttoria, il Collegio ha due possi- 
bilità: archiviare definitivamente о, 
nel caso in cui vengano ravvisati rea- 
ti, rimandare il fascicolo alprocura- 
tore capo di Roma per chiedere l’au- 
torizzazione a procedere 

L’ex ministro intanto, concluden- 
do il periodo di aspettativa non retri- 
buita richiesto per assumere l’inca- 


GENNARO 
SANGIULIANO 


Cultura é 
indagato dalla 


reati ipotizzati 
sono peculato e 
rivelazione e 
diffusione di 


L'ex ministro della 


Procura di Roma: i 


segreto d'ufficio 


rico di ministro della Cultura, la- 
sciando la direzione del Tg2, a quan- 
to risulta al Sole 24 Ore sarebbe già 
rientratoin Rai eavrebbeanche in- 
contratoi vertici dell'azienda. A que- 
sto punto appare abbastanza ragio- 
nevole pensare che perl'ex ministro 
scatterà un periodo di ferie prima di 
capire quali saranno per lui gli spazi 
all'interno di una Tv pubblica perla 
quale ieri sembra essere arrivato il 
definitivo de profundisalle nomine 
in cda dei 4 componenti, di prove- 
nienza parlamentare, il prossimo 12 
settembre in Parlamento. Mss, Iv, 
Avse Azionesi sono infatti detti «in- 
disponibili arinnovare il cda» della 
tv pubblica «in assenza della riforma 
della governance», invitando «la 
maggioranza a lavorarci subito rece- 
pendole nuove disposizioni europee 
per la libertà dei media». 

Tutto questo proprio nelle ore in 
cui montava l'irritazione della pre- 
mier perla nuova finestra televisiva 
offerta da Mediaset a Maria Rosaria 
Boccia, i cui poco velati affondi con- 
trol'inquilina di Palazzo Chigi pro- 
seguono a cadenza regolare anche 
sui social. Meloni sarebbe stata pre- 
avvertita, ma questo non avrebbe 
mitigato il fastidio. Insomma l'atmo- 
sfera è sempre tesissima. Tant'è che 
il comitato perla sicurezza di Monte- 
citorio ha negato l’accesso alle sedi 
dellaCamera a Maria Rosaria Boccia. 
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di Lina 
Palmerini 


L'agenda 

di Salvini 

con un occhio 
a Vannacci 


eri l’ufficio stampa di Salvini 

faceva sapere della 

partecipazione del ministro 
all’avvio dei lavori del Cda 
della società Stretto di 
Messina. Pare sia stata una 
tappa importante nel percorso 
di approvazione per centrare 
l’obiettivo, entro la fine 
dell’anno, della fase 
realizzativa. Chissà se sarà 
davvero così ma intanto per chi 
si fosse dimenticato del Ponte, 
il leader leghista prova a 
tenerlo in agenda mentre si va 
verso una legge di bilancio 
dove non sembra ci saranno 
grossi margini di spesa. Il 
punto è che più passa il tempo 
e più rischia di perdere le sue 
bandiere. Pure quella della 
previdenza - quota 41 e di tutta 
la batteria di promesse di 
pensionamento anticipato - 
finisce contro la proposta di 
allungamento dell'età, sia pure 
volontario, fino a 70 anni per i 
dipendenti pubblici. Insomma, 
cosa resta al Carroccio? 

Si potrebbe dire l'autonomia 
regionale che è incassata ma – 
per ora - resta sulla carta visto 
che bisogna attendere la 
definizione dei Lep mentre per 
le materie non soggette a quei 
parametri c’è l’intenzione di 
FdI di frenare e andare avanti 
piano. E poi c’è la fine della 
vicenda dei balneari con la 
previsione delle gare al 2027, 
che di fatto accoglie la 
combattuta direttiva Ue 
Bolkestein sia pure facendola 
slittare di qualche anno. 
Sempre ieri Salvini ha riunito i 
suoi gruppi parlamentari per 
discutere anche di manovra 
ma la questione “non detta” è 
quella del generale Vannacci 
che potrebbe occupare quei 
vuoti nel partito se, man mano, 
si allargano. Sono stati in molti 
aleggere il riavvicinamento del 
leader a Bossi in chiave 
difensiva, per ricompattare la 
Lega e fare da barriera alle 
ambizioni 
dell'europarlamentare del 
*mondo al contrario". Come si 
sa e stato il salvagente di 
Salvini alle europee - grazie ai 
voti presi – ma ora rischia di 
diventare un azionista 
ingombrante. 

Ecco perché ora il ministro 
delle Infrastrutture ha bisogno 
dell'aiuto di Giorgetti sulla 
legge di bilancio. Per quanto il 
titolare dell'Economia abbia 
avvertito tutti dei ristretti 
spazi, per il Carroccio spuntare 
una vittoria sulla flat tax — 
alzando la soglia — o su un'altra 
misura diventa necessario. E 
Giorgetti, che certo non 
gradirebbe un partito nella 
versione Vannacci, ha l'onere 
diriuscire a portare un po' 
d'acqua nel mulino leghista. E 
lo stesso interesse dovrebbe 
averela premier che capisce 
quanto possa essere insidiosa 
una figura come Vannacci. 

In pratica, se fino alla 
campagna elettorale era 
Salvini l'alleato/nemico 
adesso è lui che si è creato un 
potenziale rivale. E per 
arginarlo servono nuovi 
slogan, possibilmente con 


coperture finanziarie. 
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LA RUSSIA STANZIA 660 MILIONI $ 
PER CENSURARE INTERNET 

Il ministero russo per lo Sviluppo 
digitale prevede di stanziare circa 60 
miliardi di rubli (660 milioni di $) nei 


prossimi cinque anni per migliorare 
il sistema Tspu utilizzato per censu- 
rare il traffico su internet, come 
mostra una proposta governativa 
visionata da Reuters 


Crimini. 

Il procuratore capo 
della Corte Penale 
Internazionale 
Karim Khan chiede 
un mandato di 
arresto «urgente» 
per i leader di 
Israele e Hamas. In 
alto parenti delle 
vittime uccise nel 
raid sul campo 
profughi di Khan 
Yunis. A destra, 
l'interno di un 


tunnelaGazadove f \ a» | 
iswhereitheihestages were held and murdered 


sono gli ostaggi 
stati detenuti e 
uccisi 


REUTERS 
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Mandato di arresto «urgente» 
per Netanyahu, Gallant e Sinwar 


Richiesta alla Corte penale 


Il procuratore Kharim Khan 
chiede di accelerare prima 
dell'Assemblea dell'Onu 


L’esercito israeliano attacca 
un campo profughi a Khan 
Yunis: 20 morti e 60 feriti 


Da esperto procuratore quale è, a 
Kharim Khan non bastano le parole 
(per quantole sue, in maggio, abbia- 
no avuto una portata mediatica im- 
mensa). Vuole vedere i fatti. Dopo 
aver spiccato lo scorso maggio un 
mandato di cattura internazionale 
contro il premier israeliano Benja- 
min Netanyahu, il suo ministro della 
Difesa Gallant e dueleader di Hamas 
a Gaza, Yahya Sinwar, il famigerato 
leader politico, e Mohammed Deif, 
spietato capo dell'ala militare (di- 
chiarato deceduto dall'esercito israe- 
liano), Khanora vuole vedertradotte 
inrealtà le sue richieste alla Corte pe- 
nale internazionale. 

Considerando la posta in gioco, i 
personaggi coinvolti, ele potenze alle 
loro spalle (primi fra tutti gli Stati 
Uniti), non sarà affatto facile. 


Ecco perché ieri il procuratore bri- 
tannico ha espresso la sua frustra- 
zione, chiedendo con insistenza alla 
Corte che imandatidi arresto venga- 
no spiccati «con urgenza» dalle au- 
torità deputate a farlo. Insomma, nel 
presentare istanza alla Corte inter- 
nazionale, il maggior organo giuridi- 
co delle Nazioni Unite, il procuratore 
capo ha tracciato una sorta di linea 
rossa temporale: bisogna far presto, 
prima del discorso di Benjamin Ne- 
tanyahu programmato all'Assem- 
blea generale delle Nazioni Unite tra 
il 18 edil 22 settembre. 

Già in passato Khan si eralamen- 
tato delle forti pressioni a cui veni- 
vano sottoposti imembri della Corte. 
Anche ieri ha espressola sua preoc- 
cupazione perla potenziale interfe- 
renza dei soggetti interessati sulle 
indagini in corso e dei potenti legami 
che vantano. Non solo. Il procurato- 
rehafondatitimori cheireati per cui 
la Corte penale sta indagando, e 
quelli di cui sarebbero accusati Ne- 
tanyahu e Yoav Gallant, tra cui cri- 
mini contro l’umanità (anche Sinwar 
e Deif sono indagati per crimini di 
guerra e crimini contro l'umanità), 
continuino a venir commessi. Au- 
mentando ulteriormente il già gra- 
vissimo bilancio delle vittime civili. 

Difficile che Khan riesca ad ottene- 
тей mandatodi cattura prima dell'As- 
semblea generale dell’Onu. La Corte 


penale gode di un’ampia discrezione 
nel decidere quando emetterli. 

Netanyahu è molto ndiscusso an- 
chein Israele. Già prima della guerra 
eraimputato pertre casi di corruzio- 
ne. Ma, da primo ministro, ha reagito 
con sdegno, e con lui anche gli Stati 
Uniti, quando è stato affiancato, nella 
misurarichiesta(mandato di cattura 
internazionale) e per l'accusa (so- 
stanzialmente simile) adalmeno due 
membri di Hamas definiti terroristi 
dabuona parte della Comunità inter- 
nazionale. 

Nella sua giovane storia, lo Stato di 
Israele nonè maistato cosìisolato a li- 
vello internazionale. Un mandato di 
cattura controil suo premier non fa- 
rebbe che isolarlo ancora di più. 

Eppureleoperazioni militari nella 
Striscia di Gaza non si fermano.I raid 
aerei su al Mawasi, un’area densa- 
mente popolata designata da Israele 


Blinken: gli Usa pronti a 
presentare una nuova 
proposta a Hamas 

e Israele per il cessate 
il fuoco e gli ostaggi 


come «area umanitaria», sono stati 
duramente condannati dall’Onu. È 
stata colpitaunatendopoli, le vittime, 
tra cui diversi civili, sarebbero almeno 
20, 60 i feriti, di cui diversi in gravi 
condizioni. Dopole pressioni ameri- 
cane, l’esercitoisraeliano haammes- 
so di ritenere «molto probabile» di 
aver ucciso «indirettamente e invo- 
lontariamente» l'attivistaturco-ame- 
ricana Aysenur Ezgi Eygi, raggiunta 
dauncolpo di pistola alla testa vener- 
dì vicino a Nablus, in Cisgiordania, 
mentre partecipava a una protestain 
difesa di agricoltori palestinesi. 

Il segretario di Stato degli Usa, 
Anthony Blinken, aveva condannato 
con durezzal'uccisione dell’attivista 
turco-americana, definendola «non 
provocata e ingiustificata». Lo stes- 
so Blinken ha detto che gli americani 
sarebbero pronti a presentare una 
nuova proposta per un cessate il 
fuoco elo scambio degli ostaggi. In- 
tanto aGaza si continua a combatte- 
re. Nonostante le parole, in teoria 
rassicuranti, del ministro della Dife- 
sa Gallant: «Hamas come formazio- 
ne militare non esiste più». Ora sa- 
rebbe il tempo per affrontare una 
guerriglia strisciante e dare il via alla 
caccia alla leadership rimasta di Ha- 
mas. Una spiegazione che, tuttavia, 
non convince pienamente. 

—R. Es. 
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In Siria 16 milioni hanno bisogno di aiuto 


Le conseguenze sui civili 


Cifra più alta da inizio guerra 
secondo Save the Children 
La metà sono minori 


Oltre 16 milioni di persone in Siria, 
quasila metà delle quali sono minori, 
hanno bisogno di assistenza imme- 
diata, la cifra più alta dall'inizio del 
conflittoin Siria. El'allarmelanciato 
da Save the Children. «Nel conflitto in 
corsoin Siria, sonoibambinia pagare 
il prezzo più alto. L'ultima serie diat- 
tacchi nellaregione meridionale ein 
quella centrale nel Paese, in cui alme- 
no 26 persone, tra cui civili, sarebbero 
state uccise, evidenzia ancora una 
voltai rischi perle vite dei più piccoli 


eperleloro famiglie oltreché perilloro 
futuro», ha affermato in una nota 
Rasha Muhrez, direttrice della rispo- 
sta in Siria di Save the Children. 
«Irecenti attacchi hanno ucciso e 
ferito bambine e bambini, distrutto 
infrastrutture civili come centrali 
elettriche eidriche, scuole e ospedali. 
Che sia dovuto a escalation a livello 
regionale, tensioni lungo il confine 
settentrionale o al conflitto in corso, 
è evidente che siano i bambini a sof- 
frire di più», ha spiegato. «La crisi 
umanitaria è a livelli record. Oltre 16 
milioni di persone, quasi la metà delle 
quali sono bambine e bambini, hanno 
bisogno di assistenza immediata, la 
cifra più alta dall’inizio del conflitto 
nelPaese.Ildiritto umanitario inter- 
nazionale richiede che tutte le parti in 
conflitto garantiscano la protezione 
dei civili e delle infrastrutture civili. 
Invitiamo tutti i soggetti coinvolti a 


AP 


Siria. Veicolo distrutto negli a Masyaf 


dare priorità alla sicurezza della po- 
polazione», ha concluso Murhez. 
La storia delle ostilità tra Israele e 
la Siria è assailunga: i due Paesi sono 
formalmente in stato di guerra dal 
1948, anno della fondazione di Israele 
e della Siria. Dal1967Israele occupale 
alture del Golan, unterritorio di con- 
finetraidue Paesi che è della Siria. Le 
ostilità più recenti sono iniziate nel 
2011, con la guerra civile in Siria, 
quando il dittatore Bashar al Assad, 
messoin difficoltà dalle rivolte arma- 
te, chiese aiutoall’Irane a Hezbollah, 
che inviarono soldati e mezzi deter- 
minanti per sconfiggere i ribelli. Dal7 
ottobre2023 sono dozzine gli attacchi 
dell’esercito israeliano interritorio si- 
riano contro obiettivi iraniani. L'ulti- 
maserie di raid, sei o forse di più, nella 
notte di domenica nei quali sono state 
uccise 26 persone, tra cui molti civili. 
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A DIFESA DELLA 
POPOLAZIONE 
«Una risposta 
contro chi sostiene 
lacampagna di 
terrore di Mosca», 
ha detto l’Alto 
rappresentante 
per la Politica 
estera Ue, 

Josep Borrell 


L'INVERNO 

IN ARRIVO 

«Il prossimo 
inverno sarà il più 
difficile a causa 
degli attacchi russi 
alle infrastrutture 
energetiche», ha 
detto il premier 
ucraino Denys 
Shmyhal 


ABIY AHMED 

Il primo ministro 
dell'Etiopia: 
l'esercito 

del Paese ha preso 
il controllo di alcuni 
scali della Somalia 
per ostacolare 
l'arrivo dei militari 
egiziani della 
missione della Ua 


LA GIORNATA 


GUERRA IN UCRAINA/1 


Ue e Usa: sanzioni a Iran 
per i missili alla Russia 


L'Alto rappresentante Josep Borrell «ha già 
presentato agli Stati membri una serie di misure 
decisive e mirate» contro гап perla consegna di 
missili balistici iraniani alla Russia, «come parte della 
risposta dell'Unione europea, che dovranno essere 
approvate all'unanimità». Lo ha reso noto ieri un 
portavoce del Servizio di Azione Esterna dell'Unione. 

«La consegna di missili balistici iraniani - ha 
continuato - aiuterà probabilmente l'escalation 
della campagna dibombardamenti della Russia 
controi civili, le città ele infrastrutture civili ucraine, 
aumentando ulteriormente le vittime civili ela 
distruzione. Tale sostegno alla campagna di terrore 
della Russia contro la popolazione ucraina sarà 
accolto da una forte risposta della Ue». 

Prima di Bruxelles, ancheil gruppo dell'E3 - 
Germania, Francia e Regno Unito - aveva annunciato 
che saranno adottate sanzioni nei confronti dell'Iran. 
«I governi di Francia, Germania e Regno Unito 
condannano fermamente l'esportazione dell'Iran e 
l'acquisto di missili balistici iraniani da parte della 
Russia. Si tratta di un'ulteriore escalation del 
sostegno militare dell'Iranalla guerra di aggressione 
della Russia contro l'Ucraina», é scritto in una nota. 
Anche gli Stati Uniti hanno annunciato sanzioni 
control'Iraninrisposta alla fornitura di missili alla 
Russia in guerra con l'Ucraina. Lo ha reso noto il 
segretario di Stato Antony Blinken dopo un incontro 
aLondra con l’omologo britannico David Lammy. 
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GUERRA IN UCRAINA/2 


Mosca colpisce impianti 
energetici ucraini 


Continuano gli attacchi delle forze russe nelle 
regioni orientali dell'Ucraina e su Kiev. E continuala 
controffensiva dell'Ucraina con droni e aerei senza 
pilota inviati a bombardare la regione di Mosca. 

Unuomo é morto euna donna e rimasta ferita nei 
bombardamenti russi su Pokrovsk, nella regione di 
Donetsk, mentre quasi 28mila famiglie sono 
rimaste senza gas. Lo riferisce l'amministrazione 
militare della città. La difesa aerea ucraina ha 
dichiarato di avere abbattuto tutti i droni kamikaze 
lanciati dalle forze russe su Kiev lunedì. Gli attacchi 
russi insistono nel prendere di mira le infrastrutture 
energetiche ucraine: sempre lunedì sono stati 
colpiti impianti nelle regioni di Dnipropetrovsk, 
Donetsk, Mykolaiv, Poltava, Sumy, Kharkiv, 
Kherson e Chernihiv. «Il prossimo inverno sarà il 
più difficile quanto a forniture a causa dei possibili 
attacchi russi alle infrastrutture energetiche», ha 
spiegatoil premier ucraino Denys Shmyhal. 

Leautorità russe hanno fatto sapere di avere 
abbattuto «144 droni ucraini e altri Uavin nove 
diverse regioni quando Kiev ha tentato di effettuare 
un attacco». A Mosca sono stati sospesii voli negli 
aeroporti di Vnukovo, Domodedovo e Zhukovsky. 
Negliattacchi nella regione della capitale una donna 
sarebbe rimasta uccisa. 

Il ministro degli Esteri britannico, David Lammy 
eil segretario di Stato americano, Anthony Blinken, 
hanno annunciato una missione congiunta a Kiev. 
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CORNO D'AFRICA 


Somalia, truppe etiopi 
in aeroporti sul confine 


L’esercito etiope avrebbe preso o rafforzato il 
controllo di alcuni aeroporti nella regione somala 
di Ghedo, sul confine fra i due Stati, con 
l’obiettivo di ostacolare il trasporto aereo di 
militari egiziani. L'operazione, riportano i media 
locali, è avvenuta sugli scali di Lugh, Dolo e 
Bardera: a quanto risulta al Sole 24 Ore, le truppe 
di Addis Abeba presidiavano già le strutture ma 
minacciano ora di impedire l’atterraggio delle 
truppe del Cairo. Un accordo siglato fra 
Mogadiscio e autorità egiziane sancisce lo 
stanziamento di smila soldati in una missione 
sotto il capello dell’Unione africana, in aggiunta 
ai 5mila uomini previsti da un accordo bilaterale. 
Addis Abeba respinge l'intesa e sta cercando di 
mobilitare altri attori nello scontro, aggravando 
le tensioni nel Corno d'Africa. Etiopia e Somalia 
sono in rotta dopo l'annuncio di un memorandum 
of understanding fra Addis Abeba e i separatisti 
del Somaliland, un accordo che include il 
riconoscimento dell'indipendenza della regione. 
La stessa Etiopia ё ai ferri corti con l'Egitto per i 
dissidi sulla cosiddetta Diga della rinascita, la 
maxi-infrastruttura voluta dal premier Abiy 
Ahmed e contestata dal Cairo per il “furto” delle 
acque del Nilo azzurro. Addis Abeba accusa 
l'Egitto di esigere un «monopolio» sul fiume. 
—Alberto Magnani 
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LINDNER RIBADISCE NO A DRAGHI 
PERIL DEBITO COMUNE EUROPEO 
«La condivisione dei prestiti potrebbe 
portare a un livello di debito complessi- 
votroppo elevato nell'Ue» ha detto ieri 


il ministro delle Finanze tedesco, 
Christian Lindner Ifoto) al Bundestag, 
confermando la sua opposizione alla 
richiesta di prestiti congiunti dell'Ue, 
come suggerito nel Rapporto Draghi 


EPA 


Volkswagen revoca 
accordo sindacale su 
stop ai licenziamenti 


piano fanno parte prepensiona- 
menti ed esodi volontari incentiva- 
ti, peri quali l'azienda ha accanto- 
nato 900 milioni di euro. All'appello 
mancano pero tre miliardi di euro. 


| Dopo la minaccia shock Stretto tra calo della domanda e 
| ДЕ рам. a 4 di chiudere almeno investimenti sull'auto elettrica, il 
Pesi e contrappesi. La presidente della Commissione europea Ursula von der Leyen. La presentazione del nuovo esecutivo comunitario slitta al 17 settembre una fabbrica in Germania gruppo dove deve fronteggiare la 


Slitta la nuova Commissione Ue 
I socialisti pronti al veto su Fitto 


Von der Leyen prende tempo 
fino a martedì prossimo 
per presentare la squadra 


Il fronte progressista 
contrario a ruoli di spicco 
dei commissari conservatori 


tativo di alzare la posta pur di otte- 
nere peri candidati-commissari so- 
cialisti - appena una manciata - por- 
tafogli significativi. 

Di segno più pragmatico èstato il 
commento di Nicola Zingaretti, ca- 
podelegazione del Partito democra- 
tico: «Per quanto ciriguardaio non 
posso che ribadire che giudichere- 
mo il commissario Fitto senza nes- 
sun pregiudizio da parte della dele- 
gazioneitaliana». Agli occhi del Par- 
tito democratico, nella nuova Com- 
missione presieduta dalla signora 
von der Leyen l'Italia deve avere «il 


mente in ottobre. Corre voce che al- 
cuni candidati siano a rischio di es- 
sere bocciati. Non per altrola signo- 
ra von der Leyen é prudente nel 
mettere a punto la nuova compagi- 
ne, che deve ottenere un voto di fi- 
ducia in sessione plenaria. 

Nel corso delle audizioni, l'arma 
della bocciatura del singolo com- 
missario è a doppio taglio. Poiché il 
via libera in commissione richiede 
una maggioranza elevata (dei due 
terzi dei membri), un partito può fa- 
cilmente usare lo strumento del veto 
contro l’avversario politico, scate- 


Gianluca Di Donfrancesco 


Volkswagen tira dritto, cancella il 
patto sulla sicurezza del posto di 
lavoro in vigore da 30 anni e si 
mette in rotta di collisione con i 
sindacati. Ieri, l'azienda ha comu- 
nicato a Ig Metall la revoca di una 
serie di intese legate all'accordo 
stipulato nel lontano 1994 per so- 
spendere i licenziamenti fino al 
2029. Di conseguenza, i contratti in 
vigore scadranno alla fine di que- 
st'annoe, senon saranno sostituiti 
daun nuovo accordo, l'azienda po- 
trebbe far scattare gli esuberi dal 
luglio del 2025. 

La settimana scorsa, il gruppo 
aveva aperto alla possibile chiusura 
diunoopiüstabilimentiin Germa- 
nia. Sarebbela prima volta negli 87 
anni di storia dell'azienda simbolo 
dell’industria tedesca. Solo un’ipo- 
tesi, per ora, ma sufficiente a gene- 
rare un'onda d'urto avvertita nel- 
l'intero settore dell'auto europeae 


concorrenza dei marchi cinesi e di 
Tesla. Il capo delle risorse umane, 
Gunnar Kilian, ha dichiarato inun 
comunicato stampa che occorre 
«mettere Volkswagen in condizio- 
ne diridurrei costi in Germania a 
un livello competitivo, per poter 
investire in nuove tecnologie e 
nuovi prodotti con risorse proprie. 
Dobbiamo intraprendere azioni 
lungimiranti elavorare per un fu- 
turo di successo». 

La scorsa settimana, di fronte al 
consiglio di fabbrica convocato nel 
quartier generale di Wolfsburg, il 
direttore finanziario del gruppo, 
Arno Antlitzt, ha difeso il piano di 
tagli, affermando che l'azienda ha 
perso vendite «per 5oomila vetture, 
equivalenti a due stabilimenti pro- 
duttivi».E ha aggiunto: «Abbiamo 
unanno, massimo due», perrisol- 
levare l'azienda. Ad ascoltarlo e 
contestarlo, dentro e fuori la sala 
del consiglio di fabbrica, c'erano 
20mila dipendenti. 


Beda Romano giusto peso» che spetta a «un grande nando però altrettanto facilmente nella coalizione di maggioranza, L’azienda disdetta 
Dal nostro corrispondente Paese fondatore». ritorsioni controi propri candidati. già in crisi di consensi e incalzata il patto di salvaguardia 
BRUXELLES Nei fatti, lo sguardo di molti qui Zingaretti (Pd): nella Infine, è da tenere presente che oltre dai partiti populisti di destra e sini- dei livelli occupazionali 


Si sta confermando complicata la 
formazione del nuovo collegio dei 
commissari, un tradizionale eserci- 
zio di equilibrismo politico. La presi- 
dente della Commissione europea 
Ursula von der Leyenha annunciato 
ierichelapresentazione dellanuova 
compagine non avverrà oggi, come 
previsto, mala settimana prossima. 
Nel frattempo, alcuni partiti rumo- 
reggiano. Ieri addirittura socialisti 
hanno minacciato un veto contro i 
commissari conservatori, trai quali 
spicca Raffaele Fitto. 

Ufficialmente il rinvio della 
presentazione del collegio è stato 
indotto dalla Slovenia, che solo 
questo venerdì darà il via libera 
definitivo alla sua candidata- 
commissaria, Marta Kos, una ex 
diplomatica. Di conseguenza, la 
presentazione del collegio ai capi- 
gruppo parlamentari avverrà 
martedì prossimo a Strasburgo, 
secondo le informazioni trasmes- 
se sia dalla Commissione europea 
che dal Parlamento europeo. 

Osservava ieri con una punta di 
ironia un funzionario europeo, 
commentandoilrinvio: «Penso che 
laquestione slovena sia nei fatti una 
scusa valida, e molto gradita, agli oc- 
chi della signora von der Leyen. La 
mia sensazione è che la presidente 
non fosse pronta e chel’intoppo slo- 
veno la aiuti a guadagnare qualche 
giorno. Il problema tuttavia è che più 
aspetta, più aumenterannole richie- 
ste quotidiane e le pressioni dei Pae- 
si membri...». 

Come detto, la distribuzione del- 
le deleghe è sempre un esercizio de- 
licato, nel quale il o la presidente 
devetenere conto degli interessi dei 
Paesi membri, degli equilibri geo- 
grafici e politici, della preparazione 
dei candidati, e anche delloro gene- 
re.Lasignora von der Leyen avreb- 
be voluto ricevere dai Paesi membri 
il nome di due candidati - unuomo 


a Bruxelles sta già correndo alle 
prossime audizioni parlamentari, 
che inizieranno dopo la presenta- 
zione ufficiale del collegio, possibil- 


nuova commissione 
l'Italia deve avere il giusto 
peso che spetta a un 
grande Paese fondatore 


aunaanalisi politica, il Parlamento 
farà anche una valutazione etica dei 
singoli candidati. 
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stra. Tra una decina di giorni si vota 
in Brandeburgo, dove i partiti al 
Governo vanno incontro a una 
nuova sconfitta, dopo quelle appe- 
na incassate in Turingia e Sassonia. 

П potente sindacato Ig Metall ha 
contestato imanagere ha chiesto di 
aprire untavolo negoziale, dichia- 
randosi disposto anche a drastiche 
riduzioni dell’orario dilavoro, ma- 
gari introducendo una settimana 
lavorativa di quattro giorni, per 
contribuire a tagliare i costi, senza 
doverricorrere a soluzioni trauma- 
tiche. Una soluzione simile a quella 
adottata durante la crisi degli anni 
Novanta. Altempo stesso, Ig Metall 
ha minacciato «strenua resisten- 
za», sulla linea rossa delle chiusure 
e dei licenziamenti collettivi. 

Oltre all'accordo sull'occupa- 
zione, Volkswagen cancellerà an- 
che gli elevati bonus previsti dal 
contratto dei dirigenti (il cosid- 
detto accordo «Tarif Plus»); l’ob- 
bligo di assumere gli apprendisti 
eilregolamento interno sullavoro 
temporaneo. 

Lo scorso anno, il marchio di 
punta della casa automobilistica si 
è impegnato a ridurre i costi di 10 
miliardi di euro entro il 2026. Del 


siglato nel 1994 
Ig Metall allo scontro 


Volkswagen si è offerta di antici- 
pare le trattative salariali, che sa- 
rebbero dovute iniziare a metà o fi- 
neottobre, conla possibilità di scio- 
peri a partire dalla fine di novem- 
bre, venendo cosi incontro alla 
richiesta formulata dai rappresen- 
tanti dei lavoratori. La presidente 
del consiglio di fabbrica, Daniela 
Cavallo (di Ig Metall), ieri haribadi- 
to cheidipendenti si «difenderan- 
no strenuamente da questo storico 
attacco ai nostri posti di lavoro». 

La disdetta del patto sul lavoro 
del 1994 riporterebbe in vigore le 
intese preesistenti, inclusi costosi 
elementi retributivi, come il bonus 
natalizio, una retribuzione aggiun- 
tiva per le festività e premi più alti 
per gli straordinari. Tutte voci sa- 
crificatein cambio della sospensio- 
ne deilicenziamenti. Perciò, sotto- 
linea il sindacato, «senza un com- 
promesso negoziato, Volkswagen 
potrà sì procedere conitagli al per- 
sonale, ma nell’immediato dovrà 
affrontare un aumento dei costi per 
tutti coloro che rimarranno». 
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eunadonna - in modo che metà del 
collegio potesse essere rappresen- 
tato da donne. Pochi Paesi hanno 
rispettato questa richiesta. 

Ierila capogruppo socialista Ira- 
txe García Perez ha avvertito: «Por- 
tare in modoattivo i conservatori nel 
cuore della Commissione europea 
sarebbe la ricetta per perdere il so- 
stegno progressista». 

Il riferimento é a un eventuale 
ruolodispicco peril candidato com- 
missario italiano, Raffaele Fitto 
(Fratelli d'Italia). Dietro alla presa di 
posizione c'é probabilmente il ten- 
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ILLIBRO 

Da domani sarà in edicola e in libreria 
Questo non è lavoro, del giuslavorista 
Giampiero Falasca, edito da Il Sole 24 
Ore (pagg. 256, € 12,90 in edicola, € 


16,90 in libreria, € 9,99 e-book. Denun- 
cia lo sfruttamento nel mercato del 
lavoro italiano, in cui la precarietà, lo 
sfruttamento e le disuguaglianze sono 
realtà per milioni di lavoratori. 


Il «lavoro dannato» 
é responsabilità 

di tutti quanti 

Il libro 


Maria Carla De Cesari 


La sostenibilità da 
dovere etico a norma 
giuridica sanzionata 


Corporate sustainability due diligence 


Miriam Allena 


Piove, ma la siccità 
nel centro e Sud 
d’Italia è più grave 


L'emergenza 


Marco Casini 


ante le facce del lavoro. Per la prima volta, certifica l’Istat, 
gli occupati, a luglio, superano i 24 milioni, con una 
variazione congiunturale maggio-luglio 2024 dello 0,3 
per cento. Nello stesso tempola cronaca restituisce 
spesso episodi di sfruttamento o di trattamenti non 
dignitosi. Due fenomeni che corrono paralleli? Sarebbe 
semplicistico rispondere affermativamente e relegare le storie di 
lavoro umiliato a patologie episodiche. 
Per il resto, il nostro mercato del lavoro soffre anche della difficoltà di 
far incontrare domanda e offerta, con la scarsità di profili tecnici. E poi 
c’è la fuga dei giovani, molto spesso con forti competenze e skill, che 
riparano all'estero con un “spreco” di preziose risorse umane. Una 
fuga cherischia di compromettere le prospettive di sviluppo, dalla 
demografia all'economia, specie quella dell'innovazione, e su cui 
occorrerebbe avviare una riflessione politica e collettiva sulle 
condizioni di vivibilità del lavoro e dell'ambiente-Paese. 
«Questo non è lavoro. Diritti, imprese sostenibilità» come linee-guida di 
lettura, è l’ultimo saggio di Giampiero Falasca, avvocato giuslavorista 
che da anni per Il Sole-24 Ore è impegnato nel commento delle leggi 
sul lavoro e nella interpretazione dei fatti attraverso le sentenze dei 
giudici. Il fulcro del libro è fare memoria della cronaca del lavoro 
sfruttato, sia dal punto di vista economico sia da quello dei diritti, e 
offrire gli elementi per comprenderne le ragioni, le dinamiche, i 
riflessi nella vita economica. Quella di tutti i giorni, perché una chiave 
interpretativa è che il lavoro senza 
dignità - dannato, per riprendere 
una definizione del libro - 


SERVE UN SALARIO Заа a esponsabià di un 

PROPORZIONATO Come consumatori, quando 

СЕ ома 
ZZ Vi 

E ADEGUATO casa un prodotto con un servizio 

AI BISOGNI rapido compreso nel prezzo, non 

` possiamo ignorare la filiera e i 
E ALLA DIGNITA passaggi che ne determinano il 
DELLA PERSONA costo, economico e sociale. Il 


fattore-costi su chi ricade? 

Esattamente, su scala diversa, si 

collocano la ricostruzione e la 
consapevolezza della filiera cui oggi sono chiamate le imprese in base 
alle regole sulla sostenibilità che l'Unione europea ha esplicitato e che - 
aben vedere - mettono a sistema una serie di norme già presenti nella 
disciplina italiana, per esempio il divieto di somministrazione illecita 
di manodopera. 
La chiave di lettura della responsabilità ci viene restituita nel libro 
attraverso le voci di tanti testimoni: dagli esponenti della società civile 
ailavoratori di tanti settori, dagli esperti e studiosi delle regole sul 
lavoro - alcuni dei quali hanno anche avuto compiti di responsabilità 
nella regolazione - agli imprenditori, dai sindacalisti a chi ha ruoli di 
rappresentanza nelle associazioni di categoria. 
La forma per ricostruire il quadro stratificato e complesso del lavoro 
senza dignità e senza giustizia e l'intervista. Ne risulta un racconto 
corale, di situazioni, ragioni, prospettive. Una narrazione al di là di 
pregiudizi e preconcetti, schietta, senza sconti. 
Tra gli interrogativi ricorrenti figura la possibile soluzione del salario 
minimo, una risposta che, tra i testimoni scelti dall'autore, non trova 
sostenitori. Al centro, se volessimo azzardare una sintesi, ё posta 
invecela contrattazione, con due punti di riferimento, gli articoli 36 e 
39 della Costituzione. 
Sono questi i capisaldi - la retribuzione proporzionata al lavoro svolto e 
adeguata ai bisogni e alla dignità della persona e il ruolo della 
rappresentanza - che sono tra i fondamenti di una corretta vita 
economica e sociale e che consentono alle imprese - come emerge dalle 
interviste agli imprenditori - di affrontare la concorrenza e la sfida 
della produttività. In primo piano - e qui torna uno degli assunti del 
libro - c'è la responsabilità delle parti sociali. Una responsabilità che va 
coltivata e perseguita anche con una politica “facilitatrice”, che rifugga 
dalla tentazione di quella che nel libro si definisce la legislazione 
populista, semplificatrice e fuori da una lettura corretta dei dati. Anche 
la magistratura è parte di questo circuito di responsabilità e le parole di 
Arturo Maresca, sull’intervento di supplenza dei giudici contro il 
lavoro sottopagato, sono in proposito inequivocabili. 
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trascorso poco più di un mese dall'entrata in vigore della 
Direttiva europea sul dovere di diligenza delle imprese ai 
fini della sostenibilità, meglio nota come Direttiva sulla 
Corporate sustainability due diligence. Il termine “due 
diligence", comunemente usato per indicare l'attività di 
verifica che viene svolta prima di importanti operazioni 
societarie (quali fusioni o acquisizioni) o della stipula di contratti, 
assume nella Direttiva un significato più ampio, alludendo a un “canone 
di diligenza” che viene imposto alle imprese in relazione a obiettivi di 
sostenibilità. Le grandi imprese attive nel mercato europeo dovranno 
infatti prevenire, individuare, attenuare, arrestare e riparare gli impatti 
negativi sui diritti umani e sull'ambiente che derivano dallo 
svolgimento, non solo delle attività loro proprie, ma anche di quelle dei 
loro fornitori e “partner commerciali", situati a monte (si pensi 
all'estrazione ealtrasporto di materie prime) e a valle (si pensi alla 
distribuzione, al trasporto e all'immagazzinamento del prodotto) della 
loro “catena di attività", ossia, in linea di principio, lungo tutta la filiera. 
In questo senso, viene imposto un “dovere di diligenza”, inteso come 
dovere di porre in essere tutte le *misure adeguate" (quali siano 
concretamente è, al momento, ancora incerto) a conseguire gli obiettivi 
delrispetto dei diritti umani e dell'ambiente. 
Tra l’altro, le imprese non sono tenute a garantire che i suddetti impatti 
negativi sui diritti umani e sull'ambiente nonsi verificheranno mai o che 
saranno arrestati in ogni circostanza, ma dovranno dimostrare di avere 
fatto tutto quanto ragionevolmente possibile per conseguire tale 
risultato: il dovere di diligenza si configura cioe, dichiaratamente, come 
una obbligazione di mezzi. 
Inattesa di futuri *orientamenti" della Commissione europea che 
chiariscano le modalità ele misure pratiche tramite le quali le società 
dovranno adempiere, un punto ё peró già ben chiaro e rappresentala 
vera novità della Direttiva: il dovere di diligenza suddetto e presidiato da 
un apparato sanzionatorio potente, peraltro chiaramente ispirato a 
quello, ben noto, in materia di tutela della concorrenza. 
Viene infatti imposto agli Stati membri un efficace sistema di private 
enforcement, ossia una responsabilità risarcitoria delle società che, 
violando con dolo o colpa gli obblighi di cui alla Direttiva, causino un 
danno all'ambiente o ai diritti umani. In particolare, vi sarà un regime di 
favore per gli attori, sia sul piano delle prove (in sostanza, basterà 
presentare quelle ragionevolmente disponibili a chi sia all’esterno della 
grande impresa, indicando le altre che sono nella disponibilità solo di 
quest’ultima e che il giudice provvederà a ordinare di mettere a 
disposizione), che della prescrizione. Sul modello del diritto della 
concorrenza, è poi previsto uno specifico riconoscimento delle 
associazioni rappresentative di interessi diffusi (ad esempio, 
associazioni ambientali). Questo sistema, pur escludendo 
espressamente il c.d. “danno punitivo” (ossia, un risarcimento che 
ecceda l’effettivo danno patrimoniale) potrebbe in effetti fare la 
differenza, specie in relazione al c.d. contenzioso climatico. 
Altrettanto rilevante è il ruolo del public enforcement, ossia delle autorità 
amministrative indipendenti che ciascuno Stato dovrà istituire con 
compiti di vigilanza: queste, saranno dotate di poteri di indagine 
piuttosto penetranti e potranno irrogare significative sanzioni 
interdittive (per es., l'ordine di cessazione di una determinata condotta, 
odi astensione dal reiterarla) e pecuniarie (fino al 5% del fatturato 
mondiale della società) con, tra l'altro, effetti reputazionali non 
indifferenti (vista la possibilità di rendere pubblici i nomi delle società 
inadempienti, c.d. “name and shame"). Il coordinamento tra le varie 
autorità nazionali sarà assicurato da una rete europea delle autorità di 
controllo. Per di più, i soggetti lesi avranno facoltà di presentare 
"segnalazioni circostanziate", sollecitando l'intervento sanzionatorio, 
con diritto di ricevere un riscontro quanto all'esistenza o meno delle 
condizioni per procedere e di contestare la mancata sanzione in sede 
giurisdizionale. 
La conclusione è chiara: la sostenibilità non è più solo un principio etico 
o, se si preferisce, di soft law (vale a dire un canone di condotta al quale le 
imprese aderiscono volontariamente, per ragioni reputazionali e di 
competitività). Al contrario, è oramai vera e propria regola giuridica, la 
cui violazione — seppure in termini di obbligazione di mezzi – è 
significativamente sanzionata. 
Solo la concreta attuazione della Direttiva ci dirà se questa scelta 
contribuirà davvero al raggiungimento degli obiettivi di sostenibilità 
dell’Unione europea. 
Professoressa associata di Diritto amministrativo e ambientale, Università Bocconi 
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onostante le piogge di questi ultimi giorni, 
continua a peggiorare lo stato di severità idrica 
nelle regioni del Centro-Sud e nelle isole maggiori 
a causa del perdurare delle scarse precipitazioni e 
delle elevate temperature che hanno 
caratterizzato questi ultimi quattordici mesi, a 
partire dallo scorso luglio 2023. 
Se il Nord Italia, dopo le siccità del 2022 e dell’inverno del 2023, 
sta vivendo una stagione straordinaria dal punto di vista della 
disponibilità idrica, tutte le regioni centrali e meridionali si 
trovano oggi in stato di severità idrica media o alta. Così, dopo la 
Sicilia, anche Sardegna, Calabria e Abruzzo hanno dichiarato lo 
stato di emergenza, e, numerosi sono i comuni del centro e sud 
Italia, inclusi quelli delle Marche e del Lazio che, per garantire gli 
approvvigionamenti idropotabili, stanno ricorrendo a 
razionamenti, turnazioni, interruzioni notturne, autobotti, 
blocco dei prelievi o all'apertura di pozzi di soccorso profondi. 
In tutto il Centro-Sud, dalla Toscana in giù, il deficit 
pluviometrico dell’ultimo anno è di oltre il 40% rispetto 
all’anno precedente. Le portate delle sorgenti, i livelli di 
riempimento degli invasi e dei laghi e i livelli delle falde sono 
al di sotto dei valori medi, così come i deflussi dei corsi 
d’acqua che in alcuni casi risultano inferiori ai valori minimi 
dei deflussi ecologici vitali. 
A Roma, dove gli apporti pluviometrici dell’ultimo anno sono 
statii più bassi degli ultimi 40 anni, il Tevere continua a 
mantenersi stabilmente al di sotto degli 80 metri cubi al secondo 
a fronte di una media storica di oltre 130, a testimonianza di un 
bacino idrografico in grande sofferenza. Anche i livelli dei laghi 
dell’Italia centrale sono ai minimi storici e in progressivo calo: - 
158 cm sullo zero idrometrico per il lago Trasimeno e -126 cm per 
illago di Bracciano. I laghi di Albano e di Nemi sono scesi 
nell’ultimo anno di oltre 50 cm. 
Questa situazione di sofferenza idrica che caratterizza il nostro 
Paese in maniera sempre più frequente, incluse ormai le regioni 
del Nord Italia come avvenuto nel 2022, ha diverse motivazioni, 
riconducibili tuttavia a due cause principali. 
La prima causa è certamente dovuta al cambiamento del clima e, 
in particolare, al progressivo e costante aumento delle 
temperature registrato negli ultimi 30 anni, i cui valori sono 
ormai stabilmente sopra i 2 °C rispetto al secolo scorso, con punte 
che in estate arrivano a superare abitualmente i 38 °C. A luglio 
2024, а Roma, la colonnina di mercurio ha superato i 40°C ben 
dodici volte raggiungendo addirittura i 44.1 °C il 29 del mese, 
mentre la temperatura notturna non è quasi mai scesa al di sotto 
dei 25 °C. Giorni di caldo estremo e numero di giorni estivi sono 
in sensibile aumento su tutto il territorio nazionale, con 
conseguente progressivo incremento della domanda d’acqua a 
causa della elevata evapotraspirazione da parte dei terreni. Le 
elevate temperature sono inoltre causa di una progressiva 
alterazione dei regimi pluviometrici, sempre più caratterizzati 
nell’arco dell’anno da un minor numero di giorni di pioggia e da 
una concentrazione dei quantitativi che precipitano al suolo in 
pochi singoli eventi di grande intensità. Ne sono un esempio in 
questo senso quelli che hanno interessato Roma e il Lazio il 3 e 1’8 
settembre scorsi dove in poche ore è caduto oltre il 20% della 
pioggia dell’intero 2024. 
Eventi di questo tipo non sono di nessuna utilità per la ricarica 
degli acquiferi, che hanno invece bisogno di quantitativi d’acqua 
somministrati con maggior gradualità perché possano essere 
assorbiti efficacemente dai terreni e dalle falde. Gli unici effetti 
degli eventi di questi giorni sono quelli degli allagamenti delle 
città e l'esondazione dei corsi d’acqua secondari. 
Non è però solo colpa del clima. La seconda causa dell'emergenza 
idrica è certamente dovuta allo stato delle infrastrutture e al 
modello di governance che non sono stati in grado di tenere il 
passo necessario a soddisfare le esigenze di sviluppo del Paese. È 
della massima urgenza colmare questo gap, migliorando 
l’efficienza delle reti, aumentando la capacità di raccolta delle 
acque, rafforzando la resilienza del sistema attraverso bilanci 
idrici dettagliati, il recupero delle acque reflue, la 
desalinizzazione e l’impiego di tecnologie digitali innovative. 
Segretario generale dell'Autorità di bacino distrettuale dell’ Appennino centrale 
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Commenti Eun'organizzazioneinternazionaleche comprendendo così oltre il 97% del 
supervisiona gli accordi commerciali tra commercio mondiale di beni e servizi. 
gli Stati membri. Vi aderiscono 164 La sede si trova, dal 1995, presso 
Paesi e altri 26 paesi stanno negozian- ilCentro William Rappard a Ginevra. 
lata dell’Itali 
La scalata dell’Italia L'export del G18 
'export e la perdit серин ө Pai de e18 nepr 
esportazioni dei Paesi del G18 nel primo semestre TOTALE 
ne ехрог e 4 per I а del 2024. Dati in milioni di dollari correnti ise 0.895.330 
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р р [o 25 0 25 
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5. Giappone 338.256 EEE 4,9% 14. Brasile 167.283 ш 2,4% 
6. Corea del Sud 335.036 mm 4,996 15. Turchia 126278 E 1,896 
Marco Fortis 7. Francia 324212 MM 4,7% 16. Indonesia 125.092 Ш 1,8% 
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Organizzazione Mondiale del gli Stati Uniti hanno sostanzialmente mantenu- = 
9. Canada 284.046 EM 4,196 18.Argentina 38.176 1 0,6% 


9 Commercio (Wto) ha appena 
aggiornato la sua banca dati al 
secondo trimestre 2024, con- 
fermando ufficialmente il sor- 
passo storico compiuto dal- 

l'export italiano su quello giapponese nel 
primo semestre di quest'anno da noi già anti- 
cipato. Ma le statistiche Wto indicano anche 
che l'exploit dell'Italia è soltanto uno dei più 
ampi cambiamenti intervenuti negli ultimi 
dieci anni nella competizione tra le diverse 
aree ed economie del mondo, con un com- 
mercio internazionale che ha davvero cam- 
biato faccia in pochissimo tempo. 

In particolare, gli shock esterni che nel corso 
dell'ultimo lustro hanno influito sugli scambi 
commerciali (dalla pandemia alla crisi dell'au- 
to, dalle interruzioni nelle filiere di fornitura 
fino alla guerra russo-ucraina e alle tensioni in 
Medio Oriente) hanno spiazzato i modelli che 
sembravano ormai consolidati della globalizza- 
zione generando profonde criticità anche in 
molte singole economie tradi- 

zionali protagoniste dell'export 


tola loro posizione, incrementando lievemente 
il loro peso dal 14,8% al 14,9%. La Russia, a cau- 
sa della sua azione bellica contro l'Ucraina e del 
suo conseguente parziale isolamento interna- 
zionale, ha visto scendere la sua quota nel- 
l'export del G18 dal 4,7% al 3%. Il Giappone, da 
un lato, ha sofferto il calo del suo export in 
dollari dovuto alla svalutazione dello yen ma, 
dall’altro lato, non ha saputo approfittare dei 
vantaggi di cambio per rimontare in termini di 
maggiore competitività, sicché la sua quota di 
mercato nel G18 è scesa dal 6,3% al 4,9%. Anche 
la quota della Corea del Sud è scesa lievemente, 
dal 5,2% al 4,9%, così come quella del Canada, 
dal 4,4% al 4,1%, mentre quella dell’Australia, 
che vive soprattutto di materie prime, è salita di 
poco, dal 2,3% al 2,5%. 
Diversi Paesi emergenti hanno moderatamente 
incrementato le loro quote nel G18: il Messico 
dal 3,6% al 4,3%; il Brasile dal 2,0% al 2,4%; la 
Turchia e l'Indonesia entrambe dall’1,6% al- 
l’1,8%. Mentre l’India col 3%, il Sudafrica con lo 
0,8% e l'Argentina con 10 0,6% 
hanno invece mantenuto le 


mondiale. 


quote di dieci anni fa. 


Confrontando l’export in dollari IL NOSTRO PAESE Chi ha sofferto di più l’ascesa 
ео Inno 3 
anni fa (primo semestre 2014), LA QUALITA, oltre al Giappone, le economie 
one i 
sili dell’ Arabia Saudita), la Cina DIVERSIFICAZIONE centuali nel G18, precipitando 
ne К E у ое 
dola dal 19,6% al 24,8%, mentre GLI INVESTIMENTI Unito post Brexit è franato dal 


(*) Non sono disponibili i dati mensili dell'Arabia Saudita, che nell'anno 2023 si è collocata al 14° posto nel G19. 


Fonte: elaborazione Fondazione Edison su dati WTO 


4,8% al 3,6%. Unica eccezione l'Italia, che ha 
saldamente mantenuto la sua quota di merca- 
to nel G18 del 5% ed è salita in dieci anni dal 
settimo al quarto posto mondiale tra i Paesi 
esportatori. 

Oltre che dal Rapporto Draghi sulla competiti- 
vità, la Commissione europea avrebbe molto 
da imparare da questi dati che mostrano im- 
placabilmente il declino di una Germania sen- 
za piu l'energia a basso costo della Russia e le 
granitiche certezze del passato sulle potenzia- 
lità del mercato cinese. Una Germania che, per 
di piü, ha avallato frettolosamente l'harakiri 
del motore endotermico deciso a Bruxelles e 
che ora si culla nella fede di poter vincere la 
battaglia mondiale sull'auto elettrica contro la 
Cina stessa. 

Per contro, Bruxelles dovrebbe invece cercare 
di capire le ragioni del modello di successo 
dell'export italiano, fondato sulla qualità, 
l'innovazione е la diversificazione dei prodot- 
ti, nonché su un fattore imprescindibile per 
poter essere competitivi: gli investimenti. 
Infatti, rispetto al quarto trimestre 2019 ante- 
cedente la pandemia, nel secondo trimestre di 
quest’anno l’Italia ha accresciuto in termini 
reali i suoi investimenti in macchinari e im- 
pianti del 18,6%, mentre essi sono diminuiti 
del 6% in Spagna, del 4% in Francia e del 3% in 
Germania. Anche grazie al Piano Industria 4.0, 


l’Italia ha portato la sua quota di investimenti 
in macchinari e tecnologie sul Pil dal 5,7% del 
2014 al 6,9% del 2019 fino al 7,3% nel 2023, 
numero che oggi ci pone davanti a tutti i gran- 
di Paesi europei. 

Con nuovi macchinari e nuove tecnologie l’Ita- 
lia produce sempre meno CO2 e progredisce 
continuamente nel packaging e nel riciclaggio. 
Dovrebbe essere questa, a ben vedere, la strada 
maestra dell’Ue. Eppure, il modello vincente 
dell’Italia rischia paradossalmente di essere 
messo in difficoltà dalle rigide politiche am- 
bientali e di transizione energetica disegnate 
dalla stessa Europa. 

Regole concepite da burocrati poco attenti agli 
interessi della manifattura e molto di più a 
quelli delle loro maggioranze politiche nazio- 
nali sostenute dai “verdi”, nonché sensibili agli 
interessi dei traders e dei porti olandesi e belgi 
ove sbarcano, con pochi controlli, le merci pro- 
venienti dal resto del mondo. 

Regole “suicide” per l’industria di tutta la UE, 
del cui pericolo anche i manager tedeschi del- 
l'auto, ostinatamente convinti di poter domina- 
re per sempre il mondo, dovrebbero al più pre- 
sto rendersi conto. Perché sono regole che non 
aiutano affatto l’equilibrio ambientale del pia- 
neta e rischiano di fare soltanto il gioco della 
Cina e degli Stati Uniti. 
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COSMOPROF VERSO HONG KONG 
Siterrà dal 12 al 15 novembre 
l'edizione per l'Asia-Pacifico della 
grande fiera italiana della cosmetica, 
organizzata da Bologna Fiere 
www.ilsole240re.com/moda 
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DISPONIBILE IN LIBRERIA 
E NEGLI STORE ONLINE 


Ex Ilva, i commissari: «Dalla vendita sarà 
possibile ricavare fino a 1,5 miliardi di euro» 


Sfida rilancio 


Le manifestazioni 
d'interesse sono attese 
entro il 20 settembre 


Domenico Palmiotti 


Inviadiprimaelarga approssimazio- 
ne”icommissaridi Acciaierie d'Italia 
in amministrazione straordinaria, 
Fiori, Quaranta e Tabarelli, ritengono 
«cheilvalore di cessione dell’azienda» 
possaattestarsiattorno adun miliardo 
emezzo di euro «inclusivo del valore 
di cessione del magazzino». È ilpunto 
focale dellarelazione dei commissari 
mentrela procedura perlavendita de- 
gliassetindustriali siavvicinaal primo 
step:la presentazione, entro il 20set- 


tembre, delle manifestazioni di inte- 
resse da parte dei gruppi potenzial- 
mente interessati. Applicando il con- 
tratto di affitto trale dueamministra- 
zionistraordinarie, AdI e Ilva, il valore 
di cessione di pertinenza di Acciaierie 
sarebbe paria 620 milioni: 212 milioni 
pari al 20% del valore di cessione del 
complesso aziendale (magazzino 
escluso)ealtri407parial100% delva- 
lore delmagazzino che tocca ad AdI. Il 
nuovo contratto di fitto, che parte da 
giugno scorso e va sino a dicembre 
2030, prevede infatti chele società af- 
fittuarie percepiscano una quota parte 
del prezzo di vendita. Inoltre si precisa 
che il valore di realizzo per Acciaierie 
sarà di1,124 oppure di 1,320 miliardi di 
euro, «rispettivamente nel caso di 
mancatarealizzazione delle azioni ri- 
sarcitorie e di incasso integrale». 
Nella loro relazione di 61 pagine, i 
commissari di Governo presentano un 
quadro dell’azienda. Quando sono ar- 


rivatiaseguito dell'amministrazione 
straordinaria, il risultato netto evi- 
denziavauna perdita di circa 200 mi- 
lioni relativamente a gennaio e feb- 
braio2024. Questo perchéricavi edal- 
triproventiammontavanoacirca 370 
milioni «nei primi due mesi del 2024 
afronte di costi operativi complessivi, 
ammortamentiesvalutazioni percir- 
ca570 milioni». Icommissari dicono 
diavertrovato una «situazione azien- 
dale deteriorata». Е «conriferimento 
alla posizione debitoria delle società», 
AdIriportaal29 febbraio scorso «pas- 
sività correnti complessive» percirca 
3,5 miliardi di cui circa 1,5 miliardi le- 
gate a debiti commerciali oltre a circa 
5oomilionidi passività non correnti. 
Laproduzioneèstata dizoomilaton- 
nellate dibramme nel primo mese del 
2024, «corrispondenteadun volume 
semestrale di 1,2 milioni di tonnella- 
te», scrivonoicommissari. Adesso «il 
piano direvamping degli impianti esi- 


stenti» andrà avanti «fino al raggiun- 
gimento e mantenimento dellivello di 
produzione di break-even (6 milioni 
di tonnellate all’anno) nel 2026». Si 
prevede una produzione di 4 milioni di 
tonnellate all’anno da forno elettrico 
apartire dal 2028. Inoltre, allaprodu- 
zione interna «si prevededi affiancare 
l'acquisto di semilavorati sul mercato 
(finoacirca2 milioniditonnellateal- 
l'anno, a partire dal 2024) per conse- 
guireuna maggiore saturazione degli 
impianti». Gliinvestimenti previsti dal 
piano 2024-2030 sono pari acirca 1,8 
miliardi, di cui uno nel biennio 2024- 
2025. Nel dettaglio, sono 900 milioni 
perilripristino degli impianti, «da so- 
stenersi interamente nel biennio 
2024-2025», e 680 «di investimenti 
aggiuntivi per lo sviluppo tecnologico 
degliimpianti econseguente riduzio- 
nedelleemissioni, conla costruzione 
di forni elettrici». 
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Acciaio, i forni elettrici del Nord 
guidano i flussi dell'export 
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I dettagli della 
relazione dei 
commissari 
mentre 

la procedura 
per la vendita 
degli asset 
industriali 

si avvicina 

al primo step 


PANORAMA 


LO SCENARIO 


Per Taranto serve 
un imprenditore 
che rilanci l’impresa 


All’ex Ilva serve un imprenditore. Il lavoro 
compiuto da Matteo Meneghello in questa pagina 
mostra la forza del modello industriale italiano, 
quando esiste un imprenditore (o una famiglia di 
imprenditori) dentro all'impresa. L’esistenza di 
un imprenditore che si dedica ventiquattro ore al 
giorno alla sua creatura è la prima garanzia: se 
non di successo almeno di esistenza, se non di 
certa prosperità almeno di duratura resilienza. La 
siderurgia italiana — in particolare nei forni 
elettrici - gode di buona salute. Soprattutto in 
provincia. Lontano dai mercati, dalle 
infrastrutture, dagli snodi logistici. È 
naturalmente piena di contraddizioni. Gli 
imprenditori non sono santi. Il capitalismo 
famigliare ha delle pecche. Spesso gli industriali 
devono sciogliere il contrasto fra l'interesse loro — 
come azionisti – e l'interesse dell'impresa. Perché 
questi interessi possono non coincidere. Tuttavia, 
come dimostrano i dati economici e le prospettive 
strategiche delle città dell’acciaio, tutto questo 
funziona. Fra Brescia e Mantova, Udine e 
Bergamo, Cremona e Lecco, Vicenza e Reggio 
Emilia, Padova e Verona l’identificazione fra 
l'impresa, l'imprenditore e il territorio è solida e 
coesa. Il cerchio va però chiuso. Il complesso iter 
di Acciaierie d’Italia non è ancora terminato. 
Venerdì 20 settembre scade il termine perla 
consegna formale delle manifestazioni di 
interesse. Soltanto a quel punto – dopo la 
scrematura da parte dei tre commissari Giovanni 
Fiori, Giancarlo Quaranta e Davide Tabarelli- sarà 
possibile perle imprese interessate entrare nella 
data room finanziaria. Entro la fine di novembre 
si saprà se l’ex Ilva verrà spacchettata in tanti 
pezzettini o se invece prevarrà l’offerta unitaria su 
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acquisizioni all'estero ma anche sul 
mercatointerno (il caso più eclatante è 
quello del gruppo Arvedi con Ast Ter- 
ni). Il quadro emerge dall'analisi sui 
flussiesportativi dei codici Istat relativi 
all'acciaio suddivisi per provincia, con- 
dottadal centro studi di Siderweb. Bre- 
scia, poi Udine e Mantova, seguite alo- 
ro volta da Bergamo e Cremona. Il 
ranking dei territori da esportazione 
dell’acciaio italiano esclude le vecchie 
cittadelle siderurgiche italiane, gli sto- 
ricialtiforniitaliani oggi spentioinat- 
tesadiessererilanciati, e premiale ge- 
nerazioni imprenditoriali che, dagli 
anni Cinquantaa oggi, hanno costruito 
quell’alternativa privata e famigliare 
all'acciaio di stato oggi diventata do- 
minante sul mercatoitaliano.Si tratta 
diunfenomenoreso plastico, dueanni 
fa, dall'acquisizione di Ast da parte di 
Arvedi(proprio due giorni fal'azienda 


(*) Nel 2008 le esportazioni erano incluse in quelle di Milano. Fonte: elaborazione Siderweb su dati Istat, banca dati Coeweb 


halanciatol'allarme sul piano dirilan- 
cio, messoaterrainquesti mesi, cheri- 
schia di essere condizionato dalla di- 
sparità dei costi energetici conla con- 
correnza straniera, incognita comune 
ancheaglialtri protagonisti). Mailvero 
spartiacque nella definizione della 
nuovageografia dell'acciaio italiano 
statalacrisidel2008. Da questa datain 
poi alcuni degli ex poli dell'acciaio sta- 
talehannoiniziato aperdereterreno e, 
complicile difficoltà(dinaturadiversa) 
vissute dai diversi protagonisti del- 
l'epoca, non sono più riusciti a risolle- 
varsi. Nel confronto rispetto a 15 anni 
fal'exportdi prodotti siderurgici della 
provinciadiTaranto (ilterritorio da cui 
vengono speditele produzioni dell'ex 
Ilva, oggi Acciaierie d'Italia) sono dimi- 
nuite dell’81,3%: questo polo è precipi- 


tato dalterzo alventesimo posto della 
classifica, bruciando più diun miliardo 
di esportazioni, dai 1.497 milioni dial- 
loraai280 milioni dell’anno scorso.La 
provinciadi Torinohainvecepersoin 
questi anni il contributo dello stabili- 
mento ThyssenKrupp (chiuso tra le 
polemiche) con una diminuzione delle 
esportazioni del 39,1%, perdendo otto 
posizioni nella classifica e passando 
dall’ottavo al sedicesimo posto. Le 
esportazioni della provincia di Livorno 
(territorio in cui operava l’altoforno 
della ex Lucchini di Piombino) sisono 
ridotte infine del 60,6%, al punto che 
oggiildistrettotoscano non è più nem- 
menotraiventi principali poli siderur- 
gici nazionali. П2023е statounannodi 
forteflessione dei valori esportativi ri- 
spetto al 2022, un dato determinato 


dall'aggiustamento dei prezzi versoil 
basso, a fronte di un flusso di volumi 
esportati pressoché invariato. Sullun- 
go periodo, però, l'andamento delle 
capitali del Nordha seguito un chiaro 
trend di ascesa. In questi 15 anni Man- 
tova, doveha sede il Gruppo Marcega- 
glia, hatriplicatoivolumi esportativi, 
passati аа 556 milioni a1,705 miliardi 
divalore. Anche Verona, dove il Grup- 
poPittinihainvestito nelrilancio delle 
ex Galtarossa, ha messo a segno un 
balzo significativo, con le esportazioni 
decollate da 344 milioni a 856 milioni. 
Raddoppio anche per Reggio Emilia, 
mentre Cremona, quartier generale di 
Arvedi, havistolievitarel’exportfinoa 
1.551milioni(+93,6%). Bene anche Ra- 
venna(+80%)e Forlì-Cesena (+74,1%). 
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COGNE ACCIAI, 
AUMENTO OK 
Vialibera 
all'aumento di 
capitale da 45 
milioni di Cogne 
Acciai speciali. 
L'operazione 
finanzierà la 
recente 
acquisizione di 
Mannesmann 
stainless Tube 


Latransizione energetica passa anche dagli 
aeroporti. Sea, il gestore degli scali milanesi di 
Linate e Malpensa, hasiglato un accordo con il 
gruppo A2a per la realizzazione di un impianto 
fotovoltaico all'interno dell'aeroporto di Linate. 
L'intesa rafforza la collaborazione per 
decarbonizzare gli aeroporti milanesi, avviata nel 
2022 dopo l'acquisizione di Sea Energia da parte di 
A2a. L'impianto sarà in grado di soddisfare il 20% 
del fabbisogno annuale dell'aeroporto. Inoltre, 
spiega una nota, l'impianto contribuirà alla 
riduzione annua delle emissioni di CO2, con un 
risparmio di circa 5rmila tonnellate l'anno, 
equivalenti alla quantità di CO2 catturata da una 
foresta di conifere dall’estensione di oltre 160 ettari. 
Il progetto prevede la costruzione di un impianto a 
terra in grado di produrre oltre 10 GWh di energia 
rinnovabile all'anno. L'infrastruttura verrà 
realizzata su un’area a prato nella zona nord-ovest 
del sito e sarà operativa dal 2025. A2a garantirà 
conduzione e manutenzione per9 anni. 
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3,2 milioni 


ITALIAONLINE, UTILE A 3,2 MILIONI 
Italiaonline ha chiuso il primo semestre 
dell'anno con ricavi per 143,4 milioni di 
euro, in crescita del 5,7% sullo stesso 
periodo del 2023, un ebitda salito del 


26,9% eun utile in crescita a 3,2 milioni. 
A comunicarlo ё la stessa internet 
company italiana segnalando il calo 
dell'indebitamento finanziario netto: 
dai 79,7 milioni di un anno prima a 73,4. 


Arredo: primo semestre in calo, 
atteso un recupero per fine anno 


Manifattura 


Monitor FederlegnoArredo: 
vendite in diminuzione 
del 5,275 per l'intera filiera 


Le aziende: segnali di ripresa 
Il settore potrebbe chiudere 
l'annoin linea con il 2023 


Giovanna Mancini 


Unmercatoriflessivo, ma non fermo, 
su cui pesano gli effetti negativi dei 
conflittiin Ucrainaein MedioOriente 
tassi di interesse ancora elevati, il ral- 
lentamento della Germania el'atten- 
dismo che dasempre caratterizza gli 
Stati Uniti negli anni delle elezioni 
presidenziali. Tuttavia, un mercato in 
graduale ripresa, che a fineanno po- 
trebbe chiudere in linea con il 2023, 
benaldi sopra deilivelli pre-Covid. 
Tracautela e ottimismo, sono que- 
ste le attese delle aziende del legno- 
arredorilevate dal Monitor periodico 
di FederlegnoArredosuun campione 
significativo di imprese associate, che 
nel primo semestre di quest'anno sti- 
ma una contrazione delle vendite del 
5,2%rispetto allo stesso periodo 2023, 
consegno menosiain Italia (-6%), sia 
all’estero (-4,1%). Una contrazione 
non indifferente, ma più contenuta 
rispetto al dato rilevato nei primi tre 
mesi dell’anno (-7,6%) e questo fa 
sperare che il ciclo negativo (successi- 
vo, vadetto, aunbienniodi forte cre- 
scita post-Covid) si stiaesaurendo e 
possa lasciare spazio a un recupero 
nei prossimi mesi. Le previsioni peril 
2024 espresse aluglio sono un po’ più 
negativerispetto a quelle espresse lo 
scorso aprile, spiega la nota di Feder- 
legnoArredo, eindicano una crescita 
dello 0,8% perla filiera, grazie soprat- 
tutto albuon andamento dell'export 
(43,796), che compenserebbe unalieve 


flessione sul mercato italiano (-1,3%), 
mentre all'inizio del secondo seme- 
strelestimeerano di un +1,5% finale. 
Più ottimiste le aziende dell’arreda- 
mento, che hanno contenuto il calo 
neiprimisei mesi(-3,7%) e siattendo- 
no un +1,4% a fine anno. Quelle del 
settorelegno hanno invece registrato 
unadiminuzione del 7,82; tra gennaio 
e giugno, con un calo piü deciso sul 
fronte domestico (-9,6%), e si atten- 
dono una sostanziale tenuta a fine 
anno(+0,4%)rispetto al 2023, grazie 
all'aumento delle esportazioni (4-692). 
IdatiIstat pubblicati ierihanno regi- 
strato un -1,2% nella produzione di 
mobilia luglio (rispetto a luglio 2023) 
eun-4,4%tra gennaio eluglio. Per il 
legno, luglio registra un -10,9%, tra 
gennaio eluglio il calo è del 4,1%. 
«Dopounagosto difficile, settem- 
bresegnaunaripartenza degli ordini 
—osserva Massimiliano Messina, pre- 
sidente dell'azienda di mobili Flou, in 
Brianza —. Sappiamo che ottobre, no- 
vembre e dicembre sono imesi in cui 


sigiocal'andamento dell’anno, quindi 
stiamo lavorando per la volata»». 
Anche Andrea Sasso, ceo del grup- 
po Dexelance- che al propriointerno 
comprende 11aziende dell'arredo - si 
dice fiducioso che la seconda parte 
dell’anno segnerà unaripresa, proba- 
bilmente più decisa sul fronte delcon- 
tract, chenel primo semestre ha risen- 
tito dello slittamento di alcuni proget- 
ti. Anche ilsegmento residenziale (cu- 
cine, arredo e luce), che è cresciuto 
bene nei primi sei mesi, dovrebbe 
mantenere le posizioni. «Mi sembra 
chegli ordini stiano crescendo bene — 
dice Sasso - quindi si confermala pre- 
visione di un recupero nella seconda 
parte dell’anno. Sono ottimista per 
quantoriguardale nostra aziende, pur 
inun mercato dell’arredo in sofferen- 
za, soprattutto perquanto riguardale 
vendite retail ein particolarein mer- 
caticome Francia e Germania, i princi- 
pali acquirenti di mobili italiani». 
Per Daniele Lago, presidente 
dell'azienda veneta Lago, il mes- 


saggio e di fiducia: «La premessa 
da fare è che dopo la pandemia ab- 
biamo vissuto due anni di vendite 
straordinarie, quindi questo ral- 
lentamento era prevedibile. Non 
siamo preoccupati: nel primo se- 
mestre le vendite sono state stabili 
rispetto allo scorso anno, quindi su 
volumi molto importanti, e l’Italia 
ha performato molto bene, conun 
+20% a giugno. Inoltre, gli utenti 
digitali di agosto e settembre sono 
raddoppiati rispetto allo scorso an- 
noeciaspettiamo che tanti contatti 
si tradurranno in ordini nei prossi- 
mi mesi». Dopodiché, al di là dei 
trend di mercato, ci sono le azioni 
che le singole aziende mettono in 
campo: «Noi stiamo lavorando per 
accelerare il nostro sviluppo sui 
mercatiesteri, che oggi rappresen- 
tano solo il 30% del fatturato, e 
proprio da questo fronte ci atten- 
diamo delle belle sorprese nei 
prossimi mesi». 
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La posizione. Restano alcune criticità nella riforma del Codice 


Confindustria: «Gare 
veloci e concorrenza 
cruciali negli appalti» 


L'audizione 


Perimplementare il nuovo 
Codice ridurre le stazioni 
appaltanti e digitalizzare 
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PANNELLI 


Saviola rileva 
il 10096 
di Rheinspan 


Il gruppo industriale Saviola ё 
salita al 100% della proprietà 
della società tedesca Rhein- 
span, specializzata nella 
produzione di pannelli trucio- 
lari. Le trattative erano inizia- 
te già nel 2019, con il succes- 
sivo ingresso per step della 
società italiana nel capitale 
dell'azienda tedesca. Nel 
2019 Saviola aveva acquisito 
il 50% della società, per poi 
salire nel 2022 al 74,9% con 
tre anni di anticipo rispetto al 
cronoprogramma. 


easyjet riorganizza in Italia: rafforza lo scalo 
di Milano Malpensa e chiude a Venezia 


Trasporti 


Il personale veneto potrà 
continuare a lavorare presso 
un’altra base in Italia 


Barbara Ganz 
VENEZIA 


Una ulteriore crescita a Milano, dove 
easyJet è già il principale vettore a 
Malpensa, con l’incremento del nu- 
mero di aeromobili basati, e iltrasfe- 
rimento degli aerei basati a Venezia 
Marco Polo in altri aeroporti del 
network di easyJet a partire dalla sta- 
gione estiva 2025. 

Sonole principali novità del pia- 
no di riorganizzazione delle opera- 
zioniin Italia annunciato dalla com- 
pagnia, «con l’obiettivo di ottimiz- 
zare il proprio network e garantire 
una crescita sostenibile nel mercato 
italiano, continuando ad offrire ta- 
riffe convenienti per volare da e per 
l'Italia». Un Paese che rappresenta 
un mercato chiave per la compa- 
gnia: nell'ultimo anno easyJet ha 
trasportato oltre 20 milioni di pas- 
seggerisu226 rotte da e per21aero- 
porti italiani. 

L'offerta per la stagione inver- 
nale 2024 viene prevista in crescita 
del 7,5% rispetto al 2023 con l'in- 
gresso dell'ottavo aeromobile a Na- 
poli, e l'introduzione di 13 nuove 
rotte, tra cui Tromsø, Il Cairo, Oslo 
e Rabat da Milano Malpensa, e Ali- 
cante e Praga da Napoli. 


Il piano. 

L'obiettivo è ottimizzare il network e 
garantire una crescita sostenibile nel 
mercato italiano 


L'offerta per la stagione 
invernale 2024 viene 
prevista in crescita del 
7,5% con l'introduzione 
di 13 nuove rotte 


«easyJet è la seconda compagnia 
aerea a livello nazionale, posizione 
raggiunta grazie alla crescita degli 
ultimi anni - spiega Lorenzo Lagorio, 
Country manager di easyJet Italy - La 
decisione di riorganizzare le opera- 
zioni nel Paese e, di conseguenza, 
riallocare gli aeromobili attualmente 
basati a Venezia, èin linea con la no- 
stra strategia volta a garantire il suc- 
cesso nel lungo termine della compa- 
gnia in Italia. Questa decisione non 
riflette in alcun modo il valore delle 
nostre persone basate a Venezia, che 
hanno svolto e continueranno a svol- 
gere ogni giorno un ottimo lavoro per 
inostripasseggeri. Offriremo a tutti 
i nostri colleghi la possibilità di conti- 


nuare a lavorare con noi presso 
un’altrabaseinItaliae in relazionea 
questo abbiamo avviato un dialogo 
con le sigle sindacali». 

Il piano dunque garantisce che «i 
livelli occupazionali attuali saran- 
no mantenuti ea tutti i piloti e agli 
assistenti di volo attualmente basa- 
tia Venezia sarà offerto il trasferi- 
mento in altre basi italiane della 
compagnia». 

E sempre con riferimento a Vene- 
zia, si precisa anche «che verranno 
comunque mantenuti i collegamen- 
titra Veneziaele principali destina- 
zioni europee, tra cui Berlino, Lon- 
dra e Parigi»: non essendo però i 
mezzi basati in laguna, gli orari della 
mattina presto e della sera tardi ve- 
rosimilmente non saranno più in 
programma. 

Per il futuro, «easyJet prosegue la 
crescita in Italia e continua ad inve- 
stirein Lombardia, Campania e nelle 
altre destinazioni italiane dove ve- 
diamol'opportunità di aumentare la 
nostra offerta, inlinea conla nostra 
strategia di collegare gli aeroporti 
principali in Europa, garantendo ta- 
riffe convenienti ela migliore espe- 
rienza di viaggio possibile», sottoli- 
nea Lagorio. 

E nel caso in cui easyJet fosse sele- 
zionata trai remedy taker (beneficia- 
ri delle misure correttive decise a li- 
vello europeo e e dunque chiamata a 
operarerotte a corto raggio) nell’ am- 
bito dell’accordo tra ITA Airways e 
Lufthansa, la compagnia prevede 
l'apertura di basi presso gli aeroporti 
di Milano Linate e RomaFiumicino a 
partire dall'estate 2025. 
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Nelle procedure di appalto «è fon- 
damentale assicurare la velocità 
delle gare e garantire la partecipa- 
zione elaconcorrenza». Gli appalti 
pubblici svolgono una funzione 
strategica non solo per una maggio- 
re efficienza della spesa pubblica 
per lavori, servizi e forniture, ma 
anche per promuovere politichein- 
dustriali che stimolino innovazio- 
ne, competitività, concorrenza, 
transizione ecologica. 

Equanto hasottolineato Confin- 
dustria nell'audizione in Commis- 
sione Ambiente della Camera sulle 
risoluzioni parlamentari per modi- 
ficare Codice dei contratti pubblici. 
«La riforma attuata con il nuovo 
Codice potràessere effettivamente 
realizzata solo se si conseguono 
dueobiettivi fondamentali:la com- 
pletaimplementazione della digi- 
talizzazione, l'effettiva qualifica- 
zione e, di conseguenza, la consi- 
stente riduzione del numero delle 
stazioni appaltanti». 

La riforma del Codice, per Con- 
findustria, allineala normativa del 
settoreai piü recenti indirizzi della 
giurisprudenza amministrativa e 
delle normeUe, «marestano critici- 
tà» nel perseguireitre super princi- 
pichesiponeil nuovo Codice appal- 
ti: di risultato, fiducia, accesso al 
mercato. Occorrono modifiche ad 


hoc, il correttivo del Codice è un'im- 
portante occasione per superare gli 
ostacoli cheimpedisconodi sfrutta- 
reil potenziale degli appalti pubbli- 
ci. In riferimento alle risoluzioni 
parlamentari Confindustria ha ri- 
chiamato l’attenzione su tre punti: 
sul funzionamento del meccanismo 
di revisione prezzi, per Confindu- 
stria è opportuno chiarire chel’80% 
daliquidareva calcolato sull’intero 
aumento enon solo sulla parte ecce- 
denteil5% (che è lasoglia di attiva- 
zione del meccanismorevisionale) 
eoccorrerivedere peri contratti plu- 
riennalil'obbligo di unaistruttoria 
apposita; c'è la necessità di integrare 
gli indici Istat sui settori speciali con 
indiciidoneiarappresentareil com- 
parto dei settori speciali legati al- 
l'energia. Inoltre occorre valorizzare 
nei prezziari gli sforzi delle imprese 
soggettea normative Ue sulle emis- 
sioni per evitare svantaggi competi- 
tivievannovalutati gli elementi che 
compongono l’offerta nel criterio di 
aggiudicazione dell’offerta econo- 
micamente più vantaggiosa. 

Confindustria ha presentato ul- 
teriori proposte: abbassare la soglia 
per gli affidamenti diretti di appalti 
diservizi e forniture da 143mila euro 
a100 milaeuroe periservizi diinge- 
gneria e fornitura a75 mila euro per 
favorirela concorrenza. Ripristinare 
il criterio di qualificazione in gara 
fissando adieci anniillimitetempo- 
raleperla comprova dei requisiti di 
partecipazione tecnico-professio- 
naleeai migliori treanni degli ultimi 
cinque quelli di capacità tecnico 
economica, per tenere conto delle 
criticità degli ultimi anni. Inoltre an- 
drebbe chiarito che l’ambito di ap- 
plicazione dell'equo compenso non 
si applica ai contratti pubblici. 
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Confindustria Veneto Est, 
designata Paola Carron 


Nomina 


La candidatura sarà 
sottoposta all'assemblea 
dei soci il 23 novembre 


Paola Carron - consigliera delegata, 
responsabile Commerciale e Soste- 
nibilità del Gruppo Carron, una delle 
più importanti realtà italiane nel 
campo dell’edilizia e del restauro, 
tra le prime venti società leader in 
Italia perlarealizzazione di grandi 
opere civili e infrastrutturali - è la 
candidata alla presidenza di Confin- 
dustria Veneto Est peril quadrien- 
nio 2024-2028. Lo ha stabilito il 
Consiglio Generale di Confindustria 
Veneto Est, riunito ieri nella sede di 
Venezia-Marghera, con voto al- 
l'unanimità, a scrutinio segreto. La 
designazione segue la fase di con- 
sultazione della base associativa 
compiuta nei mesi scorsidalla Com- 
missione di designazione, compo- 
sta da Barbara Bergamaschi, Mirko 
Longo, Simonetta Tiberto, Omer Vi- 
Inai, Matteo Zanandrea, che - dopo 


l'ampia partecipazione nelle sedi di 


Padova, Rovigo, Treviso, Veneziae 
illargo consensoraccolto - ha indi- 
cato al Consiglio Generale la candi- 
datura unica di Paola Carron. L’indi- 
cazione è stata validata dal Collegio 
Speciale dei Probiviri. A norma di 
Statuto, la candidatura sarà sotto- 
posta per l’elezione all'Assemblea 
dei Soci, convocata per il prossimo 
23 novembre, chiamata a eleggere il 
nuovo presidente di Confindustria 
Veneto Est per il primo mandato 
quadriennale (2024-2028) successi- 


PAOLA CARRON 
Presidente 
designata 
Confindustria 
Veneto Est 


voalla costituzione della nuova As- 
sociazione. Prenderanno ora avvio 
gliincontridi zona per condividere 
lelineeprogrammatiche della nuo- 
vapresidenza e per raccogliere idee, 
proposte e suggerimenti affinché 
l'attivitàassociativatrovila miglior 
coerenza rispetto alle aspettative e 
alle esigenze delle imprese. 
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LACRESCITA DELLE ASSUNZIONI 

Le prospettive di assunzione dei datori 
di lavoro italiani sono in crescita del 
19% per il quarto trimestre. E quanto 
emerge dal ManpowerGroup Employ- 


Imprese & Territori 


ment Outlook Survey (MEOS). Le 
previsioni sono buonein tutta Italia e si 
confermala leadership del Nord Est 
con il +28%. Segue il Nord ovest con 
12196, Sudeisole con +17% e Centro 


con +16%. Tutti i settori mostrano 
segnali di fiducia: in particolare appaio- 
no molto positive le previsioni per It, 
finanza, immobiliare ed energia. Di piü 
su www.ilsole240re.com 


Assolombarda avvia l'asilo nido 
Spada: «Un sostegno alle famiglie» 


Welfare 


Aperto a figli di dipendenti, 
aziende associate, 
famiglie del territorio 


Spazi in via Pantano ricavati 
da ex uffici e locali tecnici 
Disponibili 24 posti 


Luca Orlando 


I figli dei dipendenti ma non solo. 
Ospiterà anche utenti di famiglie del 
territorio e di aziende associate il 
nuovonido d'infanzia inaugurato ieri 
aMilanonellasede di Assolombarda 
in via Pantano, prima esperienza di 
questo genereall'interno dellarete di 
Confindustria. 

L'obiettivo e quello di dareun con- 
tributo perinvertireo almeno arginare 
untrend demografico sfavorevole, che 


vede culle sempre più vuote. Milano, 
nelconfronto internazionale, è già og- 
gila città più anziana, mentrela fascia 
0-14 anni è vista dall’Istat crollare al- 
l’11,5%al2030.Ilnuovoasilo nido ("Gli 
Aquilotti”, riprendendoil simbolo de- 
l'associazione) intende dare una ri- 
spostaa questi nodi, all'interno di uno 
spaziodi 200 metri quadri preceden- 
temente occupato da uffici, aule sinda- 
calie locali tecnici. Tra laboratori di 
educazione alimentare, letture anima- 
te, percorsi sensoriali, esperienze au- 
diovisivee diinglese. «L'associazione 
— spiega il presidente di Assolombarda 
Alessandro Spada - intende confer- 


Taglio del nastro. 

Da sinistra, Anna Scavuzzo, vice Sindaco 
di Milano; Alessandro Spada, presidente 
Assolombarda; Giuseppe Vegezzi, 
vescovo ausiliare e vicario arcivescovile 
per la Città di Milano; Alessandro Scara- 
belli, direttore generale di Assolombarda 


marela disponibilità ad assumere quel 
ruolodiattore sociale attivo del terri- 
torio. Il progetto punta a valorizzare 
quel modello di welfarevolto a miglio- 
rareilwork-lifebalance dei dipenden- 
ti.Unimpegno dell'Associazione, ma 


che accomuna le imprese del territo- 
rio, tanto che piani di welfare sono 
presenti inbenil 682; delle realtà di Mi- 
lano, Monza, Lodi e Pavia, ancor piü 
chein Italia (62%). Si tratta inoltre -ag- 
giunge Spada- diuna scelta fatta an- 
che per sostenere le famiglie: indub- 
biamente Milano havisto aumentare 
sensibilmente il costo della vita e, su 
questo tema, ciascuno di noi è chiama- 
toafarelapropria parte. Lacittà, d’al- 
tra parte, merita di confermarsi non 
solo come motore dell'economia na- 
zionale ma anche come interprete di 
buonepratiche perfarfronte alle sfide 
sociali del Paese, in una fase storica ca- 
ratterizzata, peraltro, da un “inverno 
demografico” preoccupante». 
Domaniilprogetto prende ilviacon 
l’arrivo dei piccoli, inuna struttura che 
puòaccogliere24 bambini. Pensata per 
ospitarei figli dei dipendenti (perloro 
è prevista una copertura al 70% della 
retta mensile a carico di Assolombar- 
da) maadisposizione anche di dipen- 
denti di aziende associate e di utenti 
esterni che ne facessero richiesta. 
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Partecipa alla 2°Edizione di 


Stelle del Sud: 


il tuo impegno continua a premiarti. 


Il Sole 24 Ore, in collaborazione con Statista, annuncia la 
seconda edizione di Stelle del Sud, il prestigioso premio 
dedicato alle imprese del Sud Italia che si sono distinte per 
la loro straordinaria crescita di fatturato, gli investimenti 
nei processi di innovazione e per aver aumentato le 
assunzioni “under 30”, generando così benefici 
socio-economici significativi per tutta la loro comunità. 
Metti in risalto la tua azienda e celebra i tuoi traguardi: 

il successo della tua impresa è un trionfo per tutto il Sud. 


Registrazioni aperte fino al 27 settembre 2024. 
La partecipazione è gratuita. 
Scopri tutti le informazioni utili su ilsole240re.com/stelle-sud 
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In linea. In Lombardia i livelli di spesa sanitaria pro capite sono allineati alla media 


L'analisi 


SANITÀ, ECOSISTEMI 
DA VALORIZZARE 


di Sergio Dompè 


lsistema sanitario italiano è una 
risorsa fondamentale per il 
Paese. La salute della propria 
popolazione è, infatti, il primo 
requisito per lo sviluppo 
economico e sociale, come 
sottolineato alla chiusura del G20 
di Roma del 2022 con 
l’espressione “Health is Wealth". 
Oggi, a fronte dell’aumento delle 
esigenze di salute di un Paese con 
crescenti aspettative di vita — 
ulteriore conferma della qualità 
del nostro sistema sanitario – non 
si può però evitare il tema della 
sua sostenibilità economica. 
Sciogliere questo nodo è 
necessario se vogliamo consentire 
alle Regioni di spendere al meglio 
le risorse perla salute, superando 
i vincoli odierni che creano uno 
stallo nella possibilità di 
migliorare i servizi ai cittadini. 

Negli ultimi mesi si è parlato 
molto di autonomia differenziata 
e dei cosiddetti LEP, i "livelli 
essenziali delle prestazioni" citati 
dall'art. 117 della Costituzione, 
pilastro perla realizzazione della 
riforma atutela dei diritti dei 
cittadini. Per evitare lo stallo su 
posizioni pro o contro, credo sia 
utile ricordare che da sempre 
l'Italia mostra ampi spazi di 
autonomia regionale nel campo 
della salute. Mi riferisco alle 
competenze assegnate alle 
regioni in tema di sanità. La 
crescente importanza assunta da 
questi enti di governo sulla salute 
pubblica si é rivelata la conditio 
sine qua non per offrire una 
risposta sempre piü vicina alle 
esigenze dei cittadini. 

Assegnare competenze alle 
Regioni significa, infatti, 
rispondere piü rapidamente alle 
esigenze delle comunità: una 
scelta che, nel caso della sanità, é 
risultata coerente con il concetto 
di “prossimità” espresso anche 
dalla *Missione Salute" del PNRR 
e dal conseguente DM 77/2022 
che ne attua i principi. 

Irecenti dati ALTEMS, del resto, 
mostrano come alcuni Sistemi 
riescano a valorizzare, pur con 
modelli diversi, le proprie leve di 
eccellenza, migliorando i servizi 
destinati ai pazienti. In 
Lombardia, per esempio, la filiera 
delle Scienze della Vita - cheoggi 
valeil 13% del Pil regionale -ha 
contribuito all'incremento delle 
risorse destinate alla salute 
pubblica cosicché, tra il 2012 e il 
2020, la spesa sanitaria pubblica in 
prevenzione è quasi raddoppiata 
nelrispetto dell'equilibrio di 
bilancio. La regione, inoltre, puó 
contare su 19 IRCCS, di cui 14 
privati accreditati che, attraverso 
una consolidata collaborazione 
pubblico-privato, sostengono 
l'intero SSRinun percorso di 
sviluppo e innovazione, 
garantendo cure d'eccellenza. 

Ancorala Lombardia, pur 
mantenendo livelli di spesa 
sanitaria pro capite allineati alla 
media nazionale (2.260 quella 
italiana, 2.266 quella lombarda), e 
spendendo, per singolo cittadino, 
meno di molte altre regioni 


italiane e di alcune delle economie 
europee piü avanzate (Germania: 
5.086 euro; Paesi Bassi: 4.715 
euro; Francia: 3.852 euro), si 
distingue per l'efficienza del 
rapporto tra risorse investite e 
risultati clinici. La valutazione dei 
Livelli Essenziali di Assistenza 
(LEA) mostra chela Lombardia 
registra un'aspettativa di vita e un 
tasso di popolazione in buona 
salute superiori alla media 
nazionale, oltre a riportare tassi di 
mortalità inferiori alla media 
nazionale, sia nelle patologie 
infettive che in quelle 
oncologiche, fino alle 
cardiovascolari, come nel caso 
della mortalità ad un anno da 
infarto miocardico acuto. Siamo 
perciò di fronte a un modello da 
studiare perché in grado di 
mantenere elevato nel tempo il 
profilo tra spesa e “Healthy Life 
Years” anche rispetto a Paesi Ue 
con livelli di spesa maggiori. 


© 


IL PERCORSO 

Va individuato un nuovo 
modello di ripartizione 
delle competenze 

per valorizzare gli 
ecosistemi più virtuosi 


Oggi, purtroppo, i criteri di 
distribuzione delle risorse e la 
riduzione costante del rapporto 
tra spesa sanitaria pubblica e Pil 
limitano il potenziale di questo 
sistema di rispondere ai bisogni 
concreti della popolazione. Un 
confronto serio e costruttivo su 
come far evolvere il sistema 
italiano della salute deve perciò 
mirare a individuare un nuovo 
modello di ripartizione delle 
competenze per valorizzare gli 
ecosistemi più virtuosi e 
accompagnare l’Italia tutta verso 
un percorso teso a standard di 
eccellenza. 

Il tema delle risorse è 
ovviamente importante, ma se 
preso da solo rischia di 
polarizzare l’attenzione del 
dibattito pubblico, mentre quello 
di cui dobbiamo discutere è un 
ripensamento del modello 
sanitario necessario ad affrontare 
le sfide della contemporaneità. 

Concordarela cessione di 
nuove competenze su materie 
cruciali non può e non deve, 
quindi, essere considerato un 
tabù. Da oltre 20 annile regioni 
operano in questa direzione, 
concorrendo al mantenimento dei 
LEA, conla supervisione del 
Ministero della Salute e del 
“Nuovo Sistema di Garanzia”. 
Potrebbe essere questo il metodo 
a cui ispirarsi per ridefinire gli 
equilibri tra regioni e Stato 
centrale. I dati ci mostrano che 
nuove forme di coinvolgimento 
dei territori possono porre le basi 
per un modello regionalistico più 
efficace e inclusivo, innescando 
unnuovo percorso di sviluppo 
delle competenze delle 
amministrazioni regionali. 

Vicepresidente di Assolombarda 
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NUOVO CENTRO AMAZON FRESH 
Il nuovo centro di distribuzione 
urbano Amazon Fresh, a Peschiera 
Borromeo (città metropolitana di 
Milano), è entrato ufficialmente in 


funzione. La struttura servirà i clienti 


di Milano e zone limitrofe che utilizza- 


no il servizio di consegna della spesa 


in giornata. Nel nuovo sito di distribu- 


zione, che si estende su di una super- 


ficie di oltre 10mila metri quadrati, 
Amazon impiegherà oltre 80 dipen- 
denti. Simona Sisca, responsabile 
logistica Amazon Fresh Italia: «Conti- 
nueremo a investire in Lombardia». 


Consumi delle famiglie, 
per Coop ripresa debole 


La spesa degli italiani 


Le vendite di beni di largo 
consumo ai livelli pre Covid 
ma predomina l’incertezza 


Consumatori obbligati 
arisparmiare e alavorare di 
più in difesa del tenore di vita 


Enrico Netti 


Per Coop ripresa dei consumi sì ma 
molto debole. A105 giorni dal Natale 
Domenico Brisigotti, dg di Coop Ita- 
lia, si attende per dicembre «una cre- 
scita dei consumi rispetto al 2023» 
mentre per il 2025 prevede «un au- 
mento dell’1% dei volumi con il pas- 
saggio dai prodotti dell’industria a 
quelli private label (marche dei di- 
stributori ndr)». Per quanto riguarda 
ilprimo semestre 2024 «i volumi dei 
prodotti di largo consumo venduti 
dalla Gdo sono cresciuti dello 0,9% 
tornandoailivellipre pandemia ma 
lo scenario rimane ancora debole e 
caratterizzato dauna grande volati- 
lità» continua il dg di Coop Italia a 
margine nella presentazione del 
“Rapporto Coop 2024-Consumi e 
stili di vita degliitaliani di oggi e do- 
mani”. Il Rapporto è stato redatto 
dall'Ufficio studi di Ancc-Coop conla 
collaborazione di Nomisma, il sup- 
porto di NielsenIQ e i contributi di 
Circana, GS1 Osservatorio Immagi- 
no, CsoServizi, Gfk, Ufficio studi Me- 
diobanca, CampoRicerca-Scomodo. 

«Se da una parte - aggiunge - il 
quadro inflattivo sembraassestarsi 


dall'altra si dovrà tenere conto del 
fatto cheiprezzi, anche se stabilizza- 
ti, sono di fatto del 20% superiori a 
quelli del 2021». 

Migliorala propensione alla spe- 
sama solo perunitaliano su cinque 
prevede di aumentareil budget ali- 
mentare mentre un altro 10% inten- 
de ridurla. Il risparmio è il fattore 
che guidale scelte di tre quarti di ita- 
lianiquando fannolaspesainsieme 
ai principi di una alimentazione sa- 
na e alla volontà di comprare pro- 
dotti salutari. Questi elementi 
«spingono Coopa lavorare sul pro- 
prio prodotto a marchio che sta riu- 
scendo adarerisultati a famiglie che 
vogliono un prezzo minore ma vo- 
gliono mantenere la qualità del ci- 
bo» aggiunge Maura Latini, presi- 
dente di Coop Italia. 

Secondo il Rapporto, nei primi 
sei mesi del 2024 i prodotti con la 
marca del distributore hanno rag- 
giunto una quota di mercato del 
38,2% con una crescita del 2,2% ava- 
lore e del 2,4% a volume mentre i 
prodotti di marca industrialehanno 
registrato un -0,5% a valore e un 
-2,2avolume. La caccia al massimo 
risparmio alimenta poi una cre- 
scente infedeltà sia verso i marchi 
piütradizionali che versoleinsegne 
della Gdo. Per idiscountla quota di 
mercato è oggi al 2395, con un incre- 
mento di circa quattro punti per- 
centuali rispetto al 2019. 

Resta perle famiglielasfida di co- 
meaffrontarele speseobbligate ela 


é 


Brisigotti: «Nel 2025 
consumi +1% in volume, 
mai prezzi oggi sono 
del 20% superiori 
aquelli del 2021» 


voglia di riuscire ad accantonare, a 
risparmiare per il domani. Da qui - 
sottolinea il Rapporto -lascelta di ri- 
durre drasticamenteil superfluo. Gli 
alti tassi d'interesse hanno reso più 
costosii mutui allontanando la pos- 
sibilità di acquistare la casa di pro- 
prietà. L’auto - rileva il Rapporto - è 
unostatus symbol decaduto e quan- 
do è necessario si acquista l'usato: 
nel2024 15 milioni diitaliani hanno 
rinunciato all'acquisto di una vettura 
nuova. Gelata anche sull’elettronica 
diconsumo:le vendite dismartpho- 
ne sono calate diun milione di unità. 
In questo clima di sobrietà quando è 
possibile si riparano gli oggetti o si 
acquistano di seconda mano. 

Così, secondo il Rapporto, è calato 
ilnumerodegliitaliani che vivono si- 
tuazioni di importante disagio: oggi 
12 milioni di persone si riconoscono 
inquesta condizione controi20 mi- 
lioni del 2022. La difesa deltenore di 
vita è legato a doppio filo all’ove- 
rworking, illavoro in eccesso chene- 
gli ultimi cingqueanniha fatto cresce- 
re il reddito grazie a un aumento di 
1,6 miliardi di ore in più. 

Restano aperti i cantieri della di- 
stribuzione moderna соп il gover- 
no, peresempio, sulle chiusure dei 
supermercati in alcuni giorni festivi 
osulla normativa dei buoni pasti dei 
dipendenti privati su cui pesano 
commissioni tra il 15 e il 20%. «Ve- 
diamo cosa conterràla nuovalegge 
finanziaria - aggiunge Marco Pe- 
droni, presidente Ancc-Coop -. Ci 
aspettiamo una politica che aiuti il 
ceto medio ele parti più popolari del 
paese. Voglio capire se la politica 
può aiutare la popolazione e il no- 
stro settore». 

enrico.netti@ilsole24ore.com 
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A Broni il distretto del cibo 
per salvare le aree interne 


Oltrepò Pavese 


Capofila del progetto è 
Colline e Oltre, partecipata 
da Intesa Sanpaolo 


Rilanciare l’area interna dell’ Ol- 
trepò Pavese intorno al comune 
di Broni grazie alla creazione di 
un distretto del cibo. È questo 
l’obbiettivo di una task force ete- 
rogenea, che si è raccolta intorno 
al piccolo comune lombardo per 
raccogliere la sfida non solo di 
evitarne lo spopolamento, ma ad- 
dirittura di trasformarlo in un 
nuovo polo di attrazione di inve- 
stimenti, turisti e nomadi digitali. 

Il distretto Bioslow - questo il 
nome del progetto - verrà presen- 
tato domenica a Broni. L’iter per 
essere riconosciuto come distretto 
delcibo è già stato avviato presso 
la Regione Lombardia, dopodiché 
sarà necessario anche un passag- 
gio al ministero dell’Agricoltura. 


In tutto, prima di vederlo operati- 
vo, ci vorranno almeno quattro о 
cinque anni. Male idee, cosi come 
gli stakeholder, sono già tutti at- 
torno a un tavolo. 

A fare da project manager del- 
l'iniziativa c’è Colline e Oltre, Spa 
partecipata al 51% da Intesa 
Sanpaolo, al 24,5% dalla Fonda- 
zione Cariplo (attraverso la Fon- 
dazione Giordano Dell'Amore) e 
per il restante 24,5% dalla Fonda- 
zione Banca del Monte di Lombar- 
dia: «Lavoriamo all'attrazione di 
investitori terzi nell’Oltrepò Pave- 
se - spiega Matteo Casagrande Pa- 
ladini, direttore generale della so- 
cietà - con l'obiettivo di aiutare 
quest'area a riposizionarsi a livel- 
lo turistico e ricettivo». Colline e 
Oltre ha già incassato l'interesse di 
alcuni grandi nomi del comparto 
vitivinicolo come Masi e Berluc- 
chi; allo studio c'é anche la crea- 
zione diun percorso di formazio- 
ne sulle tematiche ricettive. 

Alprogetto partecipano anche 
Slow Food e Legambiente. Il Co- 
mune di Broni invece, cosi come 
le amministrazioni delle località 


limitrofe, avrà il compito di indi- 
viduare gli asset immobiliari po- 
tenzialmente riqualificabili da 
destinare ad alberghi eristoran- 
ti, ma anche eventuali abitazioni 
da offrire a prezzi calmierati a chi 
vorrà trasferirsi nell’Oltrepò, 
una volta che il progetto sarà sta- 
to avviato: «Quello dei nomadi 
digitali è un trend in crescita in 
tutto il mondo - spiega Paolo 
Chiaramonti, amministratore 
unico di Sviluppo Valore - oltre a 
loro, la mia idea è che questo 
progetto coinvolga anche i mi- 
granti e si specializzi infine nel 
turismo dedicato agli anziani au- 
tosufficienti e ai disabili». 

Una volta ottenuta l'approva- 
zione ministeriale, il distretto 
del cibo - in quanto tale - potrà 
accedere anche ai bandi europei 
ad hoc. Oltre al turismo e alla vi- 
ticoltura, l'area di Broni punte- 
rà sulla filiera delle biomasse 
forestali, grazie al suo patrimo- 
nio boschivo non ancora piena- 
mente sfruttato. 

—Mi.Ca. 
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Zootecnia. L'epidemia di lingua blu sta aggredendo gli allevamenti ovini 


ADOBESTOCK 


А 


Le PI X 


Negli ovili scatta l'allarme 
per il virus lingua blu: 
mille focolai in tutta Italia 


Allevamento 


Emergenza in Sardegna, 
Piemonte e Calabria 
Appello Coldiretti sui vaccini 


Micaela Cappellini 


Non bastava la peste suina, che colpi- 
sce i maiali e minaccia le principali 
produzioni di insaccati nazionali. 
Ora nelle stalle italiane si sta diffon- 
dendo anche un’altra epidemia, 
quella della lingua blu. La malattia, 
che colpisce soprattutto pecore e ca- 
pre, ma anche i bovini, viene tra- 
smessa da un insetto. Comela peste 
suina, non è pericolosa per l’uomo, 
manei pascoli sta già facendo strage 
di animali. Ad oggi, in tutta Italia, so- 
no quasi mille i focolai individuati, e 
migliaia le pecore abbattute. 


Sardegna, Piemonte e Calabria so- 
noleregioni più colpite. L'emergenza 
più grave è quella sarda: oltre 850 i fo- 
colai individuati, in prima filalepro- 
vince di Nuoro eOristano, eun danno 
chegliallevatori già stimano intorno 
ai5 milioni di euro. «Sono migliaia i 
capi morti e colpiti con sintomi rite- 
nutigravi - spiega Carmen Materaz- 
zo, del direttivo del Centro studi agri- 
coli - molti allevatori erano già allo 
stremo per la siccità di questi mesi, 
ora devono affrontare questa piaga 
che si diffonde in maniera incontrol- 
lata». In Sardegna gli allevatori pun- 
tano il dito contro i ritardi della Re- 
gione: il diffondersi del sierotipo 3 del 
virus sta cogliendo impreparati alle- 
vatori e veterinari, perché non sono 
stati acquistati e distribuiti intempo 
i vaccini più aggiornati. 

La Coldiretti ha chiesto alle istitu- 
zioni, locali e nazionali, di mettere in 
campo tutte le soluzioni necessariea 
tutelarela filiera zootecnica, proprio 
apartire dal reperimento dei vaccini, 


mentre alcune regioni hanno diffuso 
ordinanze con disposizione di sicu- 
rezza per limitarela corsa dei contagi. 
«Il diffondersi della malattia - scrive 
l’associazione in una nota - porta al 
calo della produzione di latte e al 
blocco della movimentazione delle 
greggi e delle mandrie, con danni 
economici per le aziende. È dunque 
indispensabile chevengano messein 
campo tutte le azioni necessarie per 
arginare l'epidemia e sostenere le 
aziende colpite». A rischio ci sono le 
produzioni dilatte, di formaggio pe- 
corino e la campagna agnelli per la 
prossima Pasqua. 

In Calabria si contano già 50 foco- 
lai e più di 2mila capi uccisi. In Pie- 
monte - che ospita 5.300 allevamenti 
con56mila caprini e 105mila ovini -la 
scorsa settimana si è tenuto un verti- 
ceurgentealla Regione. Quila malat- 
tia è arrivata circa sei mesi fa dalla 
Francia, dove si stanno diffondendo 
nuovi ceppi virali. Adoggi ci sarebbe- 
ro già una cinquantina di focolai: 
«Chiederò al ministero dell’Agricol- 
tura un sostegno a 360 gradi - ha an- 
nunciato l’assessore al Commercio, 
agricoltura e cibo, Paolo Bongioanni 
- mentre a quello della Salute chiede- 
то di fare regia alivello nazionale e di 
interessarsi con la Francia peravere 
ladisponibilità di almeno 20mila dosi 
di nuovi vaccini. Inoltre, cercheremo 
diindividuare alivello regionale le ri- 
sorse per poter garantire agli alleva- 
tori un contributo а titolo dirimborso 
parziale perogni vaccinazione effet- 
tuata». Le istituzioni piemontesi so- 
no anche allavoro per attivare azioni 
di biosicurezza comei trattamenti in- 
setto-repellenti e la custodia degli 
animaliin ambienti protetti nelle ore 
notturne, quando è attiva la zanzara 
che trasmette il contagio. 

Per non estendere il contagio, la 
Coldiretti chiede anche di effettuare 
controlli serrati sulle importazioni di 
animali vivi dall'estero, poiché la lin- 
gua blu è arrivata nelle regioni set- 
tentrionali dal Nord Europa, dovela 
malattia sta dilagando. Nel 2023 le 
importazioni in quantità di ovini e 
bovini vivi sono aumentate del 16%. 
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Siti produttivi 
e distributori 
in tutto il mondo 


Il magazzino 
più grande 
d'Italia 


PRESSO І MIGLIORI DISTRIBUTORI CHE ESPONGONO IL MARCHIO ISB 


L'ascesa di un 
Marchio italiano 
oggi leader 
di mercato 


della componentistica 


industriale. 


40 anni di passione, 
visione, ricerca 
ed innovazione. 


ORO 
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Un centro 
tecnico 
all'avanguardia 


La gamma 
piü ampia 
sul mercato 
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TUTTO A PORTATA DI POLSO / Garmin presenta il suo ultimo gioiello, proposto in ben 16 diversi modelli pensati per rispondere a ogni esigenza. Perché la tecnologia di 
ultima generazione non si limita all'attività sportiva, ma integra molte funzioni per migliorare l'esperienza di vita quotidiana. Con un'autonomia che arriva fino a 48 giorni. 
La possibilità di fare transazioni contactless rapide senza la necessità di portare con sé portafoglio o telefono. E, in più, mappe, speaker e microfono, playlist e un 
monitoraggio continuo della salute... 


GARMIN 


Ecco a voi fenix® 8, il numero uno degli smartwatch 


mmaginate la tecnologia più 

avanzata al servizio delle im- 

prese sportive che spostano 

continuamente i limiti umani. 
Pensate a funzioni create, studiate e 
sviluppate per sostenere gli atleti in 
ogni fase della loro attività, dal po- 
tenziamento muscolare fino alla li- 
nea del traguardo. Ora, immagina- 
te uno smartwatch capace di miglio- 
rare la qualità della vita quotidiana, 
con strumenti utili tanto in ufficio 
quanto in palestra, offrendo anche 
interessanti insight per mantenere 
uno stile di vita sano, basato su mo- 
vimento e benessere. 

Tutto questo è oggi racchiuso nel 
nuovo fenix®8 di Garmin, l’ultima ge- 
nerazione di smartwatch che rappre- 
senta un'evoluzione nella tecnologia 
dapolso dedicata allo sport. Fenix? 8, 
infatti, non é solo uno smartwatch, 
maun vero e proprio compagno di al- 
lenamento, pensato per chi cerca pre- 
stazioni eccezionali in ogni aspetto 
del proprio quotidiano. 

Laseriefenix? 8sicompone diben 
16 modelli, pensati per rispondere a 
ognitipo di esigenza. Il design rinno- 
vato, caratterizzato da una nuova in- 
terfaccia più funzionale ed elegante, 
è esaltato dall'incredibile luminosi- 
tà del display AMOLED. Per coloro 
che invece necessitano di una mag- 
giore autonomia, le versioni MIP con 
ricarica solare consentono di dedica- 
re ancora più tempo alle proprie pas- 
sioni grazie a un’ampia durata della 
batteria. 

L'attenzione aidettagli che hareso 
celebre la linea fenix® è evidente an- 
che in questa nuova generazione. Il 
layout pulito e funzionale, i pulsanti 
ottimizzati per una navigazione intu- 
itiva, le viti in acciaio a vista e i mate- 
riali pregiaticome iltitanioe l'acciaio 
garantiscono non solo un'estetica in- 
confondibile, ma anche una resisten- 
za senza pari. Grazie alla protezione 
aggiuntiva, inclusa l’impermeabilità 
migliorata e il rivestimento metallico 
sui fori della cassa, fenix® 8 è pronto 
ad affrontare qualsiasi sfida. 

Ma l'innovazione non si ferma al 
design. Garminha introdotto nel fen- 
ix® 8 un set di funzioni evolute per il 


potenziamento muscolare, con alle- 


fenix? 8 AMOLED 43 Whitestone 


fenix? 8 AMOLED 51 Titanium fenix? 8 AMOLED 51 Carbon 


“UN PRODOTTO ICONICO NELLA GAMMA PIÙ COMPLETA DI SEMPRE” 
“Per anni la linea fēnix è stata celebrata per le sue caratteristiche, i materiali e il 
design unico che lo hanno reso un prodotto iconico. Con fenix 8 presentiamo la 
nostra gamma più completa di sempre. Quest'ultima linea non solo aggiunge 
nuovi dettagli estetici funzionali, allenamenti specifici per lo sport e utili 
strumenti per comunicare direttamente dall’orologio, ma offre agli utenti anche 
l'opportunità di scegliere tra un bellissimo display AMOLED e un più tradizionale 
MIP соп ricarica solare, per una durata della batteria ancora maggiore” 

spiega Stefano Viganò, Amministratore Delegato di Garmin Italia. 


We are going to head * 
out just after breakfast À 


e 
Let me know when 
| you get there 


Sounds good! l'Il 
message you when 
е get tocamp 


fenix? 8 AMOLED 47 Titanium fenix® 8 AMOLED 47 Slate Gray 


UN LAYOUT PULITO E FUNZIONALE E MATERIALI RESISTENTI A TUTTO 

Tutti i modelli della serie fenix9 8 offrono un layout pulito e funzionale, dimensioni dei 
pulsanti ottimizzate per una navigazione intuitiva all’interno dei menu, presenza di viti 
inacciaio a vista su anse rivestite in metalli preziosi come il titanio o resistenti come 
l'acciaio. Per affrontare qualsiasi condizione e ambiente, pulsanti e sensori interni godono 
di una formidabile protezione, grazie a un incremento dell’impermeabilità e soprattutto 

al rivestimento metallico posto sui fori della cassa. Il display, anch'esso sottoposto 

a sollecitazioni esterne negli ambienti più impervi, è protetto da vetri Gorilla Corning® 

e dall’incredibile resistenza del vetro zaffiro nelle versioni Sapphire. 


namenti studiati per sollecitare grup- 
pi muscolari specifici in ogni attivi- 
tà. Inoltre, oggi la batteria ha un'au- 
tonomiaimpressionante: la versione 
AMOLED da 51 mm può durare fino 
a29 giorni in modalità smartwatch, 
mentre Іа versione Solar, con display 
always-on, può arrivare fino a 48 gior- 
ni, rendendolo un alleato affidabile 
anche nelle avventure più lunghe. 

La serie fenix® 8, inoltre, non sili- 
mita a supportare sportivi di ogni li- 
vello, maintegra funzioni per miglio- 
rare l'esperienza di vita quotidiana. 
Lo schermo AMOLED offre colori 
brillanti euna nitidezza senza prece- 
denti, abbinata aun touchscreen alta- 
mente reattivo. La tecnologia di rica- 
rica solare Garmin, disponibile nelle 
versioni con display MIP, garantisce 
una durata ancora maggiore. 

Fenix® 8 supporta una vasta gam- 
madiattività sportive, monitorando 
con precisione i parametri di allena- 
mento, il carico di lavoro, il recupero 
ele prestazioni in gara. Tra le novità 
spiccal'introduzione delle funzioni di 
allenamento di forza, che aiutano at- 
letieappassionatiaraggiungereipro- 
pri obiettivi attraverso piani di wor- 
kout specifici di 4 0 6 settimane, con 
esercizi funzionali sia conattrezziche 
acorpolibero. Inoltre, la nuova sezio- 
ne dedicata all'immersione consen- 
te di monitorare le immersioni fino a 
40 metri di profondità, sia con bom- 
bole a gas singolo che in apnea, gra- 
zie ai sensori di orientamento e alle 
informazioni precise su profondità e 
velocità di discesa. 

La funzione Dynamic Round Trip 
è ideale per chi ama correre in nuo- 
vi luoghi, creando automaticamen- 
te percorsi ad anello della distan- 
za e difficoltà desiderate, adattando 
il tragitto in base alle scelte del run- 
ner. Questo, unito alla mappa Topo- 
Active, scaricabile su tutti i modelli 
e precaricata nelle versioni Sapphi- 
re, rende fenix® 8 un alleato insosti- 
tuibile per l'orientamento sia in città 
che in natura. 

La serie fenix? 8 non trascura, ov- 
viamente, il monitoraggio della sa- 
lute, con un set completo di sensori e 
algoritmi che operano 24 ore su 24, 7 
giorni su 7. Tra le funzioni рїй evolu- 
te, troviamo il rilevamento dell'ossi- 
genazione del sangue con Pulse Ox, il 


monitoraggio dell'energia quotidiana 
con Body Battery™, la gestione deljet 
lag, e il controllo della qualità del son- 
no, inclusala rilevazione dei pisolini. 

Inoltre, la connettività con lo 
smartphone consente di condivide- 
re facilmente posizioni, percorsi e al- 
lenamenti tramite Garmin Connect. 
Le notifiche smart, le chiamate e gli 
avvisi dai social più diffusi sono sem- 
pre aportatadi polso, rendendo il fen- 
1х° 8 uno strumento completo per ri- 
manere sempre connessi. La compa- 
tibilità con app di streaming musica- 
le come Spotify®, Deezer e Amazon 
Music permette, infine, di ascoltare le 
proprie playlist preferite anche senza 
smartphone, mentre la funzione Inci- 
dent Detection garantisce la sicurez- 
za durante l’attività sportiva, invian- 
do un messaggio di allerta ai contat- 
ti preimpostatiin caso di emergenza. 

Fenix?8, quindi, va oltre il concet- 
to di smartwatch, diventando uno 
strumento di pagamento sicuro gra- 


“7% 


zie alla funzione Garmin Pay?" che 
permette transazioni contactless ra- 
pide e sicure direttamente dal polso, 
senza la necessità di portare con sé 
portafoglio o telefono. 

Disponibile in diverse versioni, 
con diametri che vanno da 43 a 51 
mm, e con opzioni di display AMO- 
LED o MIP con ricarica solare, la se- 
rie fenix®8 è acquistabile a partire da 
€999,99 presso i rivenditori autoriz- 
zati Garmin. 

Con fenix? 8, Garmin conferma 
ancora una volta la sua leadership 
nella tecnologia sportiva, offren- 
do agli atleti di ogni livello uno stru- 
mento completo per superare i pro- 
pri limiti e migliorare la propria qua- 
lità della vita, sia nello sport che nel- 
la quotidianità. 
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Finanza € Mercati 


Tic 


Con la fibra 280 miliardi di valore 
in più perle abitazioni —p.21 


Auto 


Bmw rivede le stime 2024 
Pesa il richiamo peri freni —p.24 


CONTENUTI PREMIUM 
Approfondimenti di mercato, 
inchieste, notizie delle società 
quotate a Piazza Affari: i contenuti 
originali nell'area premium 

del sole24ore.com 
ilsole24ore.com/sez/finanza 


TROS 


ALORA 


Emanuele Sacerdote 
MAI VISTA PRIMA 


L'origine delle nuove idee 


| 


DISPONIBILE IN LIBRERIA 
E NEGLI STORE ONLINE 


L'oro record non ferma 'M&A 
AngloGold compra Centamin 


Minerarie 


Grazie al deal da 2,5 miliardi 
di dollari, la società diventa il 
quarto produttore al mondo 


Titoli auriferi in recupero: 
negli ultimi 12 mesi rialzo 
vicino al +30% del lingotto 


Sissi Bellomo 


L’oro continua a scambiare a prezzi 
vicini ai massimi storici e anche i ti- 
toliauriferi – fortemente sottovalu- 
tatifinoa pochi mesi fa - hanno ac- 
celerato la corsa. Ma il consolida- 
mento nel settore nonsi ferma. Ieri 
l'annuncio di una nuova acquisizio- 
ne, da parte di AngloGold Ashanti, 
che si è accordata per rilevare Cen- 
tamin per circa 2,5 miliardi di dolla- 
riinazioni, più una piccola porzio- 
ne di contanti: una somma che in- 
corpora un premio sostanzioso, del 
37,6% rispetto al valore medio in 
Borsa negli ultimi trenta giorni. 

Non è una mega fusione, come 
quella dell'anno scorso tra New- 
mont e Newcrest, da 19 miliardi di 
dollari. Ma é comunque un'opera- 
zionerilevante, che segue diun me- 
sescarso quella con cui Gold Fields 
ha conquistatola canadese Osisko 
Mining per 1,6 miliardi. 

Sela fusione andrà in porto An- 
gloGold compirà un salto dimensio- 
nale notevole, scalando due posi- 
zioni nella classifica globale dei pro- 
duttori di oro — dal sesto al quarto 
posto - grazie ad estrazioni che do- 
vrebbero superare 3 milioni di once 
l'anno. Di queste, almeno 450mila 
vengono portate in dote da Centa- 
min, concentrate quasi per intero 
nella miniera egiziana Sukari: uno 
dei maggiori depositi auriferi al 
mondo tra quelli non strettamente 
controllati dai big del settore, con 
una vita residua di almeno 13 anni, 
opportunità di ulteriore sviluppo al- 
lo studio e costi di produzione molto 
competitivi, anche se le operazioni 
in passato sono state più volte osta- 
colate da problemi tecnici, sindacali 
e di natura politico-burocratica. 

Inunaggiornamento fornito ieri 
Centamin ha indicato per Sukari 


I dieci big delle miniere d'oro 


Produzione in milioni di once 


USA CANADA CANADA |SUDAFRICA |UZBEKISTAN| RUSSIA | SUDAFRICA CINA CANADA USA 
Newmont Barrick | Agnico |AngloGold| Navoi Polyus Gold Zijin Kinross | Freeport 
x Gold Eagle + Fields Mining McMoran 
EE 50 UK 

Centamin 

3,44 
3,04 | 290 | 2,90 
217 | 2/15 | 1.99 


Fonte: comunicazioni delle società, al 31 dicembre 2023 (per Navoi stime S&P Global) 


una produzione di 93.278 once nei 
primi due mesi del trimestrein cor- 
SO, al costo estrattivo di 715 dollari 
l'oncia e appena 1.290 dollari se si 
includeogni tipo di spesa (il cosid- 
detto costo “all in" o AISC). 
Daoltre due annil'oroé protago- 
nista diunrally quasi ininterrotto, 
al quale i titoli delle società aurifere 
hanno tardato ad accodarsi (cosa 
peraltro accaduta anche in passato 
in situazioni analoghe). Le distanze 
però si stanno colmando. L'oro — 
che sul mercato spot londinese 
scambia tuttora poco sopra 2.500 
dollari l’oncia, non lontano dal re- 
cord storico di 2.531 dollari del 20 
agosto — si e apprezzato di circa il 
30% negli ultimi dodici mesi. Nello 
stesso periodo di tempo i principali 
indici ed Е riferiti а titoli del setto- 
re - dal VanEck Gold Miners al NY- 
SE Arca Gold Miners, all'Arca Junior 
Gold BUGS, focalizzato su piccole e 


Perilsettore la crescita 
organica oggi è difficile: 

i nuovi depositi sono rari, 
svilupparli è costoso 

e richiede tempi lunghi 


medie società minerarie – oggi ri- 
sultano in rialzo del 23-2896. Le va- 
lutazioni, insomma, non si possono 
più considerare abuon mercato. Ma 
questo, almeno per il momento, 
non sembra scoraggiare l'M&A. 

In parte forse influisce la convin- 
zione che il rally del lingotto prose- 
guirà: molti analisti sono convinti 
che iltaglio dei tassi d'interesse farà 
da propulsore per un’ulteriore 
ascesa dei prezzi. Anche i titoli auri- 
feri potrebbero avere ancora fiato 
per correre. Gli investitori hanno fi- 
nora mostrato «un certo interesse 
per l’oro, ma non abbastanza», si 
legge in un recente rapporto diJef- 
feries. Secondo gli analisti della 
banca d’affari «le major aurifere 
Newmonte Barrick sarannole pri- 
meabeneficiare della prevista cre- 
scita dell’interesse degli investitori 
generalisti peril settore dei metalli 
preziosi», ma poi «la performance 
continuerà a filtrare fino ai nomi a 
media capitalizzazione». 

Valutazioni a parte, è indubbio 
che le minerarie (aurifere e non) 
sempre più spesso preferiscano 
percorrere la strada dell'M&A piut- 
tosto che quella della crescita orga- 
nica, che si dimostra irta di ostacoli. 

Anche quest’anno si sta assi- 
stendo a un boom di operazioni, 
come faceva notare di recente il 
Wall StreetJournal: nei primi otto 
mesi del 2024 sono stati annunciati 
o completati deal per oltre 48 mi- 


liardi di dollari nel comparto, circa 
l’8% in più rispetto al 2023 (dati De- 
alogic). Si tratta di un importo infe- 
riore solo a quello registrato nello 
stesso periodo del 2012 (58 miliardi 
tra gennaio e agosto). 

Quest’anno, a dire il vero, la 
materia prima regina del'M&A 
non è l’oro: prevalgono piuttosto 
i deal focalizzati sul rame (com- 
preso il fallito takeover di AngloA- 
merican da parte di BHP) oppure 
sul carbone. Ma perle società auri- 
fere c’è una spinta particolarmen- 
te intensa al consolidamento, le- 
gata alla scarsità di depositi mine- 
rari ancora da sfruttare. 

«Dopo un decennio di rapida cre- 
scita iniziato intorno al 2008 l’indu- 
stria ha faticato a sviluppare la pro- 
duzione», afferma John Reade, 
market strategist del World Gold 
Council. Nel 2023 — nonostante i 
prezzi dell'oro corressero giàa livelli 
da primato —l’offerta mineraria è au- 
mentata di appena lo 0,5%, in ulte- 
riore frenata dal +1,35% del2022 e dal 
+2,7% del2021 (nel 2020 della pande- 
mia c'era stato un calo dell’1%). 

Non solo le scoperte di nuovi de- 
positi auriferi sisono fatte rarissime, 
fa notare Reade, ma spesso si tratta 
di risorse difficili e costose da svi- 
luppare. E arrivare altraguardo della 
produzione, tra autorizzazioni e 
complessità tecniche, richiede tempi 
lunghissimi, fino a vent'anni e più. 
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Fed, stop al giro di vite 


Credito e regole 


Dimezzata dal 20 al 9% 
la richiesta ai grandi gruppi 
di aumentare le riserve 


Marco Valsania 
NEW YORK 


La Federal Reserve ingrana la retro- 
marcia sui nuovi e più pesanti requi- 
siti di capitale anti-crisi perle banche 
americane. La Fed, che aveva previsto 
di richiedere ai principali istituti di 
aumentarele riserve di circa il 20%, ha 
adesso dimezzato le sue ambizioni. 
Non solo: intende difatto cancellare 
gran parte dei nuovi giri di vite stu- 
diatiperletantebanche con asset fino 
a 250 miliardi di dollari. L'eccezione 


dovrebbero essere gruppi con rile- 
vanti divisioni di trading. 

Arivelarela svolta è stato Michael 
Barr, vice-chairman Fede incaricato 
dellasupervisione bancaria.«Sono ri- 
chiesti cambiamenti ampi e sostan- 
ziali alle proposte», ha affermato al 
centro di ricerca Brookings Institu- 
tion, precisando come decisioni finali 
sul pacchetto, battezzato “Basel III 
Endgame",siano tuttora da prendere 
e saranno soggette a dibattito. 

«Per le banche di importanza si- 
stemica, più complesse, le nuove pro- 
poste incrementerebbero il requisito 
patrimoniale Tier1del9%», ha spie- 
gato Barr, mentre per grandi banche 


6 


La decisione dopo 

il pressing dei big 

Jp Morgan cade in Borsa: 
«Troppo ottimisti 

sul margine di interesse» 


sulle banche Usa 


non sistemiche ha stimatol'effetto di 
lungo termineal più nel 3-4 per cento. 
L’impatto per molti istituti soggetti 
alle regole Fed, ha aggiunto, sarà in 
realtà pari solo allo 0,5 per cento. 
L'ammorbidimento della posizio- 
ne della Fed rappresenta un successo 
della campagna delle associazioni 
bancarie, che per mesi avevano attac- 
cato le strette di regolamentazione 
comeeccessive e dannose peri bilanci 
degli istituti e perilcredito e l’econo- 
mia. Trai critici, il chairman e Ceo di 
JP Morgan Chase, Jamie Dimon, che 
avevaanche minacciato ricorsi legali. 
Una vittoria nella sfida con le au- 
thority è parsa particolarmente ben- 
venuta a JP Morgan nelle ultime ore: 
è reduce da un calo in Borsa del 6% 
dopo che il direttore generale Daniel 
Pintoharidimensionatol'ottimismo 
suspesee performance - anzitutto il 
margine d'interesse — nel 2025. 
L'impeto agiri di vite più severi per 


esorcizzare terremoti nella finanza 
eragiunto da una catena di fallimenti 
di banche di medie dimensioni agli 
inizi dell’anno scorso, trale quali Sili- 
con Valley Bank, a causa di eccessivi 
rischi e inadeguati controlli. 

LaFed,inrisposta a preoccupa- 
zioni per la stabilità del sistema, 
aveva sollevato il sipario sul nuovo 
progetto nel luglio 2023. Più in ge- 
nerale, queste riforme fanno tuttora 
parte degli sforzi delle autorità Usa 
e globali di trarre lezioni dai collassi 
e dai costosi salvataggi pubblici del- 
l’era 2008-2009. 

Lerevisioni – o meglio: le «ri-pro- 
poste», nelle parole di Barr — offriran- 
no adessoun «miglior equilibrio tra 
vantaggi e costi» e risulteranno «in 
un quadrocheriflettain modo appro- 
priato i rischi delleattività bancarie», 
conl’obiettivo di ottenere «un siste- 
ma bancario piü solido e giusto». 
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Il lingotto è 
sopra 2.500 
dollari l'oncia: 
negli ultimi 
dodici mesi si 
è apprezzato 
di circa il 30% 
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Nei primi otto 
mesi sono stati 
annunciati 

o completati 
nel settore 
deal per oltre 
48 miliardi $ 


DALLA FINANZA 


TELECOMUNICAZIONI 


Bt Italia, corsa a tre 
per gli asset della telco 
Tim tra gli interessati 


Parte la fase due per la cessione di Bt Italia, cioè le 
attività tricolori di Bt Group, gruppo britannico di 
telecomunicazioni già noto con il nome di British 
Telecom. Secondo indiscrezioni raccolte dal Sole 
24 Ore dopo una prima fase di offerte non 
vincolanti, sarebbe stato selezionato un gruppo 
di potenziali acquirenti tra i quali ci sarebbero sia 
operatori di private equity sia gruppi industriali. 

Sarebbero cosi rimasti in corsa Tim, Retelit — a 
propria volta controllato dal gruppo finanziario 
spagnolo Asterion Industrial Partners - e infine il 
gruppo Nextalia, che lo scorso giugno ha rilevato 
il gruppo Psc e Italtel, divenendone cosi 
l'azionista di maggioranza, per poi ricedere le 
partecipazioni a Digital Value (per Italtel) e al 
consorzio romano Conpat e al consorzio 
Arcipelago (per Psc). 

Nei mesi passati è iniziato, con la distribuzione 
degli information memorandum, un processo 
gestito dalla banca d'affari americana Jefferies e 
finalizzato alla cessione delle attività italiane di 
Bt, focalizzate soprattutto sui servizi perle grandi 
aziende e per le multinazionali. E prevedibile che, 
inbasea un nuovo giro di offerte, il compratore 
sia scelto entro la fine dell'anno. 

Nel caso in cuil'operazione su Bt Italia dovesse 
andare in porto, il nuovo azionista dovrà rilanciare 
le attività italiane, in evidente affanno negli ultimi 
anni. Bt Italia è nata nel 1995 come Albacom da una 
società mista tra l'allora British Telecom ela Banca 
Nazionale del Lavoro. Gli ultimi anni sono stati 
complessi. È salito agli onori della cronaca il 
processo per le irregolarità contabili relative alla 
gestione di Bt Italia. A causa di tale vicenda, il 
gruppo inglese taglió stime su ricavi e utili, 
registrando inoltre svalutazioni per oltre 600 
milioni. Il processo si è concluso con otto condanne 
— daun anno e quattro mesi a tre anni - e dodici 
assoluzioni. Tra gli assolti anche Corrado Sciolla, 
all’epoca dei fatti presidente del cda di Bt Italia. 

Il potenziale compratore dovrà proseguire nel 
turnaround dell’azienda, non ancora terminato. La 
società ha realizzato, come da bilancio al 31 marzo 
2023, ricavi nell’anno fiscale per 300 milioni di 
euro, in calo rispetto ai 342 milioni riportati nel 
bilancio al 31 marzo 2022. Nella Penisola 
l’operatore si è specializzato sul versante business. 
Questo sarà, dunque, il principale motivo di 
attrazione al vaglio dei possibili compratori fra cui, 
come detto, Tim (che avrebbe chiesto una dote di 
100 milioni al venditore) che punterebbe così a 
rafforzare il business Enteprise in Italia con i suoi 
servizi di connettività, cloud e cybersecurity a 
grandi aziende e Pa. Quanto a Bt Group, il 
miliardario messicano Carlos Slim avrebbe 
aumentato - la notizia è di qualche giorno fa — la 
partecipazione al 4,3% dal 3,16% comunicato a 
giugno. Principale azionista resta sempre il 
miliardario franco-israeliano Patrick Drahi. 

—Andrea Biondi 
—Carlo Festa 
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VIGILANZA BANCARIA 


Bond, piano in Australia 
per eliminare gli AT1 


L’autorità di regolamentazione bancaria 
australiana ha proposto agli istituti di credito di 
eliminare l’uso delle obbligazioni AT1 nei 
requisiti patrimoniali. Potrebbe essere la prima 
giurisdizione a eliminare gradualmente quella 
categoria di titoli colpita dal crollo di Credit 
Suisse nel 2023. 

Secondo l’Autorità australiana, la sostituzione 
di obbligazioni Tier 1 con titoli esistenti e più 
affidabili semplificherebbe e migliorerebbe 
l'efficacia del capitale bancario in caso di crisi. 

Le obbligazioni AT1 sono state introdotte dopo 
la crisi finanziaria globale per impedire ai 
contribuenti di farsi carico del peso del fallimento 
di una banca. Costituiscono il gradino più basso 
del debito bancario e producono rendimenti sani 
nei periodi favorevoli. Ma sono diventati per certi 
aspetti controversi, con potenziali sfide legali e 
rischi di contagio, dopo che 17 miliardi di dollari 
di titoli sono stati completamente cancellati nel 
salvataggio del Credit Suisse nel marzo 2023. 
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nuncia di aver perfezionato un au- 
mento di capitale da 10 milioni di 
euro per acquisire una quota di 


commercializzazione di dispositivi 
ortopedici. L'operazione avviene 
tramite Fitec Il 


Tsmc tiene il passo della crescita 
Ricavi ancora in progresso del 33% 


Iren, la nuova governance 
piace a Piazza Affari: 
quotazioni ai massimi 


Hi tech 


Il boom di domanda dei chip 
perl'intelligenza artificiale 
spinge le vendite di agosto 


Bernstein: gruppo in grado 
di battere le previsioni medie 
del terzo trimestre 


Un mercato degli smartphone po- 
tenzialmente di nuovo in crescita e 
ilboom dei chip AI di Nvidia hanno 
consentito a Tsmc di ottenere ri- 
sultati decisamente positivi. Le en- 
trate del colosso di Taiwan sono 
aumentate del 3325 il mese scorso. 

Le vendite hanno raggiunto 
250,9 miliardi di dollari taiwanesi 
(7,8 miliardi di dollari) in agosto, 
rallentando rispetto alla crescita 
del 45% del mese precedente. Per il 
terzo trimestre, gli analisti si 
aspettano che il fatturato di Tsmc 
cresca del 37%, prolungando lari- 
presa dopo i risultati negativi post- 
Covid del 2023. 

I dati forniti ieri dal produttore 
dichip piu importante al mondori- 
guardano solo il mese di ago- 
sto. Ciononostante aiutano a dissi- 
pare alcuni dubbi sul fatto che il 
mercato abbia sopravvalutato la 
durata della spesa perle infrastrut- 
ture di intelligenzaartificiale, dopo 
cheleazioni di Nvidia sono crollate 
a inizio settembre. 

Gli analisti di Bernstein, guidati 
da Mark Li, hanno scritto che Tsmc 
è in grado dibattere di poco le pre- 
visioni medie per i ricavi del terzo 
trimestre. «Se il mese di settembre 
seguiràlastagionalità media degli 
ultimi 8 anni, il fatturato del 3024 
sara superiore del 5-6% sia al punto 
medio della guidance che al con- 
senso», secondo gli analisti. 


é Progressi nell'avvio di 
un progetto in Arizona, 
allo studio la terza 
fabbrica in Giappone 
e l'impianto in Germania 


Varicordato che TsmcC, oltre a 
essereil chipmaker di Nvidia, é an- 
che il principale produttore del 
processore principale dell'iPhone. 
E il lancio di iPhone 16 di lunedi 
scorso, e soprattutto il suo destino, 
influenzerà anchele produzioni del 
gigante taiwanese. In generale, di- 
versi analistiscommettono su una 
ripresa della domanda di dispositi- 
vimobili, dovuta soprattutto all'ar- 
rivo degli AI-phone. 

Perquanto concerne iPhone 16, 
che porterà gradualmente l'AI di 
Apple, ё prevista l'adozione della 
nuova tecnologia Wi-Fi 7, che do- 
vrebbe accelerare la domanda dei 
nodi N6 (7-nanometri) e N4 (5- 
nanometri) di Tsmc, già utilizzati 
da Broadcom, MediaTek e altri per 
la produzione di chip Wi-Fi 7. Un 
belbancodi prova peril produtto- 
ri di chip. 

In occasione dell'ultimo rappor- 
to sugli utili, Tsmc ha offerto una 
valutazione ottimistica della pro- 
pria attività e delle proprie pro- 
spettive. A luglio, il piu grande pro- 
duttore di chip a contratto del 
mondo, ha alzato le sue previsioni 
di crescita per l’intero anno oltre la 
soglia massima del 20% che aveva 
indicato in precedenza. 

E mentre il mercato corre molto 
veloce, l'amministratore delegato 
C.C. Wei sta guidando un’impor- 
tante espansione globale. L’azien- 
da ha segnalato i primi progressi 
nell’avvio di un progetto in Arizo- 
na, sta prendendo in considerazio- 
ne una terza fabbrica in Giappone 
(dove il movimento dei chipmakers 
è in grande crescita) e poche setti- 
mane fa ha aperto i lavori per un 
impianto in Germania sul quale ha 
investito 10 miliardi di euro. 

—B. Sim. 
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SPACE ECONOMY 


SpaceX lancia il programma Polaris Dawn: 
via alla prima passeggiata spaziale di privati 


SpaceX, la società spaziale di Elon Musk, ha lanciato in 
orbita dalla base di Cape Canaveral un razzo сопа 
bordo quattro non astronauti di professione per la 
missione Polaris Dawn, che ha lo scopo di realizzare la 
prima passeggiata spaziale di privati. Il miliardario Jared 
Isaacman, imprenditore tech, è accompagnato da due 
ingegneri di SpaceX e un ex pilota delteam Thunderbir- 
ds dell'Air Force. A differenza del suo precedente volo 
charter, questa volta Isaacman ha condiviso i costi con 
SpaceX, che ha sviluppato e testato nuove tute spaziali 
per verificare la loro tenuta nel vuoto più assoluto. Se 


tutto andrà come previsto, sarà la prima volta che dei 
privati cittadini effettueranno una passeggiata spazia- 
le, ma non si avventureranno lontano dalla capsula. A 
effettuarla saranno, a turno, Isaacman e Sarah Gillis di 
SpaceX; entrambi avranno sempre una mano o un piede 
acontatto con la capsula o con la struttura di supporto 
collegata. Il pilota Scott Poteet e Anna Menon di SpaceX 
controlleranno la passeggiata spaziale dall'interno. 
Considerate una delle parti piü rischiose del volo spa- 
ziale, le passeggiate spaziali sono state finora il regno 
esclusivo degli astronauti professionisti. 


Utility 


Gianluca Bufo ceo, 
il presidente Dal Fabbro 
conserva le deleghe 


Cheo Condina 


Gianluca Bufo è il nuovo ammini- 
stratore delegato e direttore genera- 
le di Iren. La nomina, formalizzata 
ieri dal cda della multiutility (che lo 
haovviamente cooptato all’interno 
delboard), fa seguito all'indicazione 
formulata dal comitato di sindacato 
dei soci pubblici, composto dai sin- 
daci di Genova, Torino e Reggio 
Emilia, rispettivamente Marco Buc- 
ci, Stefano Lo Russo e Marco Massa- 
гі. Unascelta ufficializzata già a ini- 
zio agosto: da quel momentoil titolo 
Iren, complice ancheil riposiziona- 
mento generale dei portafogli azio- 
nariversoilcompartoutilityinvista 
di un taglio dei tassi da parte delle 
banche centrali, harecuperatol’11%, 
superando ieri soglia 2 euro (+0,1% 
mentre il Ftse Mib ha ceduto circa un 
punto percentuale), sfiorando i 
massimi dallo scorso dicembre. 
Quella di Bufo è una scelta interna 
- nell’ambito del gruppo il manager 
guidaladivisione “mercato”, cioè la 
vendita di elettricità e gas — che il 
mercato dimostra dunque di aver 
gradito, quanto meno in queste set- 
timane estive, dopo che nell'ultimo 
anno «perben due volte — ha dichia- 
rato il presidente Luca Dal Fabbro - 
cisiamotrovatia dovercompensare, 
per motivi diversi, la mancanza della 
figura dell’ad, dimostrando coni fat- 


tichela strategia delineata peri busi- 
ness del gruppo è efficace e che il 
management team è coeso e guidato 
dagli sfidanti obiettivi che ci siamo 
posti». Il riferimento è all’uscita di 
Gianni Vittorio Armani, passato a 
Enel a giugno 2023, e al licenzia- 
mento di Paolo Emilio Signorini, 
coinvolto nell’inchiesta Genova. «La 
scelta diun manager come Bufo, sul- 
lascortadiunastrategia di valoriz- 
zazione di professionisti interni che 
haportato anche Giovanni Gazza nel 
ruolo di Cfo, ci permetterà di correre 
ancora più veloce verso il raggiungi- 
mento dei target», ha aggiunto Dal 
Fabbro, che conserva comunque le 
deleghe – tra l'altro — su progetti 


GIANLUCA BUFO 
Nuovo 
amministratore 
delegato 


strategici, finanzaed M&A. Va tutta- 
via ricordato che, grazie all’interim 
dello stesso Dal Fabbro e del vicepre- 
sidente Moris Ferretti, Iren ha fina- 
lizzato con successola delicata inte- 
grazione di Egea. 

Dal canto suo Bufo ha dichiarato 
diaccoglierela nomina «con entusia- 
smo», sottolineando cheil suoobiet- 
tivoé«lavorarein maniera compatta 
non solo con il management Iren e 
conilcda, maidealmente contuttele 
11mila persone cheoggi fanno parte 
dell’azienda».Il cda gli haattribuito 
le deleghe per le business unit am- 
biente, energia, mercato e reti non- 
ché quelle per varie direzioni. 
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Amplifon, il rischio 
di concorrenza da Apple 
frena il titolo in Borsa 


Healthcare 


Trale nuove funzionalità 
degli AirPods Pro 2 anche 
un «ausilio acustico» 


Matteo Meneghello 


Investitoriin fibrillazione, a Piazza 
Affari, peril titolo Amplifon (-1,91% 
in recupero a fine giornata a 27,8 
euro, dopo essere arrivato a perdere 
oltre il 5%in apertura di seduta), in 
calo sulla scia dei timori che le nuo- 
ve funzionalità annunciate da Ap- 
ple per gli AirPods Pro (nello speci- 
fico il cosiddetto «ausilio acustico») 
possano erodere competitività e 
quote di mercato. Preoccupazioni - 
che seguono quelle relativa al- 
l'avanzamento della piattaforma 
Essilor-Luxottica - che hannointe- 
ressatoanchei competitor della so- 
cietà italiana, ieri tutti colpiti da 
vendite: Sonova (-1,56% a 297,5 
franchi)a Zurigo, Gn Nord (-3,32% 
a158,5 corone) eDemant(-3,3595a 
276,6 corone) a Copenhagen. 

La minaccia di una possibile 
concorrenza però sembra essere li- 
mitata, dalmomento che sia le cuf- 
fiette di Apple sia gli occhiali intelli- 
genti di Essilux che saranno proba- 
bilmente presentati il 16 ottobre al- 
l'Euha di Hannover, potrebbero, 
secondo gli analisti, «creare qual- 
che difficoltà nell'immediato», ma 
«non elimineranno il bisogno di 
protesi acustiche», quindi non e 
prevista nessuna minaccia sui rica- 
videlle aziende delsettore nel me- 
dio-lungo termine». 

Aldilà della reazione a caldo del 
mercato, tipica di questi annunci, 


gli analisti di Carnegie, Hsbc e Bnp 


Paribas hanno sottolineato due 
elementi. Il primo è che gli AirPods 
Pro 2 sono un dispositivo cosid- 
detto «over-the-counter», un ap- 
parecchio per perdite uditive lievi 
e moderate che non richiede un 
audioprotesista; quindi un pro- 
dotto diverso da quello del seg- 
mento in cui opera Amplifon. La 
seconda, come evidenzia Bnp, è 
che gli AirPods potrebbero au- 
mentare il «numero di persone che 
si rivolgono agli operatori come 
Amplifon quandolaloro situazio- 
ne uditiva fisiologicamente peg- 
giorerà, generando una più veloce 
transizione verso un dispositivo 
acustico classico». Inoltre, scrive 
Carnegie, è positivo per l'industria 
che Apple aumenti la «consapevo- 
lezza sull’importanza della pre- 
venzione uditiva a ogni età». 
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Amplifon 


Andamento del titolo a Milano 
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PATUANO PRESIDENTE EWIA 


Finanza €? Mercati Marco Patuano, ad Cellnex, é il nuovo 
presidente di Ewia, Associazione 
Europea delle Infrastrutture Wire- 
less. Subentra a Tobías Martínez 
PARTERRE Dea Capital Re 


BANCHIERI A TEMPO 


Il timoniere di Commerz 
lascia la nave in vendita 


Il Tesoro tedesco deve trovare un socio di riferimento 
per Commerzbank. E anche un nuovo amministrato- 
re delegato. Il ceo del gruppo bancario, Manfred Knof, 
non cercherà infatti una proroga del suo contratto, 
lasciando l'istituto di credito tedesco alla ricerca di 
un sostituto proprio nel momento in cui il Governo 
sta preparandola vendita della sua partecipazione. 

Il direttore finanziario Bettina Orlopp è vista come 
una forte candidata per succedere a Knof, anche se 
labanca esaminerà anche altre persone per il ruolo, 
comprese quelle esterne. La banca già cercail sostitu- 
to. Un problema che arriva proprio mentre lo Stato 
tedesco ieri ha avviato la vendita, attraverso una pro- 
cedura di accelerated bookbuilding, di 53 milioni di 
azioni Commerbanka un prezzo iniziale 12,48 euro 
perazione. Al termine del collocamento rivolto a in- 
vestitori istituzionali la quota in mano pubblica della 
banca scenderà dal 16,5% al 12%. L’incasso atteso è 
nell’ordine dei 661 milioni. (R.Fi.) 


COMPAGNIE AEREE 


Wizz Air, il primo A321XLR 
da Garwick verso Jeddah 


Wizz Air schiererà all'aeroporto londinese di Ga- 
twick il primo dei suoi Airbus A321XLR extra-long 
range a partire dal prossimo 31 marzo, con desti- 
nazioneJeddah in Arabia Saudita. L’XLR consenti- 
ràa Wizz Air di effettuare voli della durata massi- 
ma di otto ore, rispetto alle attuali sei, e di ospitare 
239 persone: lo stesso numero di posti del- 
l'A321neo della compagnia. United Airlines, Ame- 
rican Airlines, Icelandair e IndiGo sono trai vettori 
che hanno ordinato l'XLR, che consuma il 30% di 
carburante in meno rispetto agli aerei tradizionali. 
Lasettimana scorsa la compagnia low cost unghe- 
rese ha confermato che a giugno l’XLR decollerà 
anche dall’aeroporto di Milano Malpensa, verso 
Abu Dhabi, un volo di oltre sette ore. L'XLR è l’ulti- 
mo nato della famiglia degli Airbus eil suo debutto 
è previsto entro la fine dell'anno: la compagnia ae- 
rea di lancio sarà la spagnola Iberia, con un volo da 
Madrid verso Boston. (Ma.Mo.) 


SCANDALI ALLA SEBI 


La Consob indiana 
ele consulenze ai consorti 


Cisono telenovelas con meno colpi di scena. L'unica a 
sapere quando andra in onda l’ultima puntata della no- 
stra preferita è Madhabi Puri Buch, la presidente del 
Securities and Exchange Board of India (Sebi), la Con- 
sob indiana. Solo lei può sapere quanti altri casi di con- 
flitto d'interesse verranno scoperchiati di qui alla fine 
delsuo mandato. A noi spettatori non resta che restare 
sintonizzati inattesa della prossima rivelazione. L'ulti- 
maèdiieri. La presidente dell'organismo che vigila sui 
mercati finanziari indiani è proprietaria di una società 
di consulenza popolare trale quotate a Mumbai, com- 
prese quelle che si trovano sotto la lente della Sebi. Tra 
i clienti cisono gruppi farmaceutici, chimici, finanziari 
edell’automotive. Negli anni, la società più generosa 
(190mila dollari) è stata Mahindra & Mahindra. Un 
gruppo che quando si tratta di consulenti non bada a 
spese. Unesempio?I 570mila euro pagati a Dhaval Bu- 
ch, il marito della presidente della Sebi. (Ma. Mas.) 


Tlc, con la fibra 280 miliardi 
di valore in più per le abitazioni 


Telecomunicazioni 


In sei anni l'Italia è passata 
da una casa su sei a tre su 
cinque connesse con la fibra 


Resta il problema 
dell'attivazione: in Italia 
abitazioni ferme al 2776 


Andrea Biondi 
Laura Cavestri 


La trasformazione digitale non ё 
solouna *chiave" peril recupero di 
competitività sul Pil e sul sistema 
economico del Paese. Ha effetti 
misurabili anche sui valori immo- 
biliari. Un incremento - a parame- 
tri prudenti -che può aggiungere 
almeno 280 miliardi di euro al va- 
lore dell'intero patrimonio resi- 
denziale italiano. 

A stimare - perla prima volta in 
Italia – il boost di una diffusione ca- 
pillare della fibra è lo studio “Il valo- 
re dell’FTTH perilfuturo dell’Italia” 
di Andrea Giuricin, docente di Eco- 
nomia dei Trasporti all’Università 
Bicocca di Milano. «Diversi studi 
compiuti soprattutto negli Usa, in 
Gran Bretagna ein Francia - spiega 
Giuricin nel report, visionato dal So- 
le 24 Ore - indicano un impatto di- 
retto sul valore del patrimonio im- 
mobiliare delle abitazioni connesse 
con la Fiber To The Home compreso 
tralo 0,7% dell'Inghilterra e Galles e 
71,8% del Wisconsin. Gli studi fran- 
cesi evidenziano un incremento del 
valore immobiliare di circa 2.200 
euro per un'abitazione raggiunta 
dalla fibra ottica. Il patrimonio im- 
mobiliare degli italiani supera i 
5mila miliardi. E se anche solo una 
parte di esso (abitazioni principali, 
locate о concesse ad uso gratuito) 
sono considerate nella stima (circa 
26 milioni), il valore complessivo 
raggiunge i 4mila miliardi di euro. 
Se consideriamo — conclude Giuri- 
cin - anche solo un tasso di rivaluta- 
zione degli immobili dovuto alrag- 
giungimento della fibra pari allo 
0,7%, il valore più basso individuato 
nei diversi studi internazionali, si 
può parlare di un valore creato dalla 
fibra ottica peril patrimonio immo- 
biliare delle famiglie italiane pari a 
circa 280 miliardi di euro». 

Da questa prospettiva, forse, 
trovareuna forma di incentivo per 
aiutarele famiglie a sostenereico- 


La fotografia 


IL CONFRONTO LE ATTIVAZIONI 
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sti/oneri perlarealizzazione della 
connessione potrebbe dare ulterio- 
respinta a quella diffusione capil- 
lare della fibrasulterritorio che an- 
cora manca. Secondo i dati Omi le 
abitazioni italiane sono circa 35,6 
milioni, di cui 9 milioni sono vuote. 
Circa 26 milioni, invece, sono abi- 
tazioni principali, seconde case o 
affittate. La casa media ha 5,5 vani 
per circa 118 metri quadrati. «In pri- 
moluogo - scrive Giuricin — si sot- 
tolinea che per aumentare il tasso 
di utilizzo della rete in fibra è ne- 
cessario lo switch off della vecchia 
rete in rame, cosi come indicato 
dalla stessa Unione Europea in un 
recente White Paper, dove indica il 
2028 come orizzonte per arrivare 
all’80% dello spegnimento del rame 
eil 2030 per il completamento del 
processo». Sarebbe poi «opportuno 
un obbligo per l’utilizzo di Ftth per 
le amministrazioni pubbliche, an- 
che alla luce del fatto che la nostra 
Pa è rimasta parzialmente indietro 
proprio nell’utilizzo del digitale, e 
un supporto lato utente con azioni 
di sostegno per i costi di adegua- 
mento delle proprietà». 

Tutto questo in un contesto in 
cui, riportail report, l'Italia è quinta 
in valore assoluto in Europa per nu- 
mero di abitazioni o building con- 
nessi in Еһ. «Nel giro di soli 6 anni 
l'Italia, quindi, è passata da avere 
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Giuricin: 
«Impatto 
diretto 

sul valore 

del patrimonio 
immobiliare 
tra lo 0,7% 

e l’1,8%» 


un’abitazione su sei ad essere con- 
nessainFtth/baquasitre abitazioni 
su cinque», scrive Giuricin, eviden- 
ziando, in questo, ilruolo positivo di 
Open Fiber. Resta però ancora tanto 
da fare. Nonacasole attenzioni so- 
no sul piano Bul per la copertura 
delle aree bianche (che deve ancora 
essere terminato)e sul piano Italia1 
Giga, con i fondi Pnrr, per il quale è 
partita una nuova consultazione le- 
gata all’idea finale di sostituire i civi- 
ci più difficilmente raggiungibili con 
quelli adiacenti. Nella consultazio- 
ne, che riguarda solo civici dei lotti 
Open Fiber (e non quelli dei lotti di 
Fibercop, altro vincitore dei bandi) 
gli edifici «sotto i50 metri» da altre 
reti o collegamenti già fatti non sono 
compresi. Ma a quanto risulta al Sole 
24 Orela controllata di Сар (60%) e 
Macquarie (40%) starebbe aspettan- 
do dalla Ue di sapere se i civici sotto 
i5o metri potranno essere utilizzati 
per chiudere il cerchio e raggiungere 
inumeri necessari per completare il 
piano come da programma al 2026. 

Resta sempre il problema delle 
attivazioni. П tasso (take-up rate) 
è superiore all’80% sia in Spagna 
siain Svezia, mentrela media eu- 
ropea è del 53 per cento. In Italia, 
chiosalo studio, riportando dati di 
fonte FTTH Council Europe 2024, 
è al 27 per cento. 
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Mutui, i tassi medi scendono sotto il 4% 


A LONDRA 


Eni, Descalzi incontra 
Starmer e Miliband 


CLAUDIO DESCALZI 
Amministratore 
~ љу’ delegato del gruppo Eni 
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L'amministratore delegato di Eni, Claudio De- 
scalzi, ha incontrato a Londra il primo ministro 
del Regno Unito, Keir Starmer, e il segretario 
diStato perla sicurezza energetica e net zero, 
Ed Miliband. Nell'incontro, riferisce un comu- 
nicato, «è stato fatto il punto sulle attività e sui 
progetti di sviluppo nel Paese, che vedono la 
società impegnata lungo l’intera catena del va- 
lore dell’energia». Eni ha una forte presenza 
nel Paese, con una posizione di primo piano 
per quanto riguarda il settore della cattura e 
stoccaggio di CO2 (CCS) e quello dell'eolico of- 
fshore, oltre alla business combination tra Eni 
UK e Ithaca Energy perle attività upstream. 

Sempre ieri, intanto, gruppo energetico ita- 
liano haannunciato chea breve sarà dato il via 
ai cantieri perla bioraffineria di Livorno. 
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Bankitalia 


Nello scorso mese di luglio 
i prestiti al settore privato 
sono diminuiti dell’1,6% 


ItassisuimutuiinItaliasono an- 
cora in calo, mai tassi elevati pe- 
sano sulla domanda di finanzia- 
mento dell’economia ed è in fles- 
sione il credito bancario al settore 
privato, in particolare verso il 
mondo delle imprese. 


La flessione del credito 

Nello scorso mese di luglio i prestiti 
al settore privato sono diminuiti 
dell’1,6% sui dodici mesi (come nel 
mese precedente). Lo segnala 
Bankitalia nella pubblicazione 
«Banche e moneta: serie nazionali». 
I prestiti alle famiglie si sono ridotti 
dello 0,6% sui dodici mesi (-1% nel 
mese precedente) mentre quelli alle 
società non finanziarie si sono ri- 
dotti del 3,9% (-3,4% nel mese pre- 
cedente). I depositi del settore pri- 
vato sono aumentati dell’1,1% 


(+2,9% a giugno) mentre la raccolta 
obbligazionaria è aumentata del 
13,3% (+14,8% in giugno). 


Il tasso sui mutui 

Nel mese di luglio i tassi di inte- 
resse sui mutui alle famiglie com- 
prensivi delle spese accessorie 
(Taeg) si sono collocati al 3,94 per 
cento, in calo rispetto al4,02%in 
giugno. Secondo i dati diffusi da 
Via Nazionale nella pubblicazio- 
ne, la quota di questi prestiti con 
periodo di determinazione ini- 
ziale del tasso fino a1 anno è stata 
del 9% (10% nel mese precedente). 
Il Taeg sulle nuove erogazioni di 
credito al consumo si è collocato 
3110,51 per cento (10,29% nel me- 
se precedente). I tassi di interesse 
sui nuovi prestiti alle società non 
finanziarie sono stati parial5,27 
per cento (5,26% nel mese prece- 
dente), quelli per importi fino a1 
milione di euro sono stati pari al 
5,57 per cento, mentre i tassi sui 
nuovi prestiti di importo superio- 
re atale soglia si sono collocati al 
5,12 per cento. I tassi passivi sul 
complesso dei depositi in essere 
sono stati pari all’1,01% (1,03% nel 
mese precedente). 
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I tassi 
d'interesse 
sui mutui 

alle famiglie 
calati al 3,94% 
dal 4,02% 

di giugno 


Lo scenario dei tassi 
La fotografia andrà ovviamente at- 
tualizzata allaluce dell'imminente 
taglio dei tassi di interesse, atteso 
già per domani da parte della Bce. 
Dopoiltaglio dei tassi di giugno, la 
Banca centrale europea dovrebbe 
infatti abbassare il tasso di interes- 
se di riferimento — cioè il tasso sui 
depositi — di 25 punti base (bps) nel- 
la prossima riunione. E l'attenzione 
del mercato, non solo per quanto ri- 
guardairiflessi sul settore del cre- 
dito, si concentrerà sulle nuove 
proiezioni economiche. 
Durantela conferenza stampa, la 
presidente della Bce Christine La- 
garde dovrebbe sottolineare le pre- 
occupazioni per l’attività economi- 
са dell’Eurozona, datala debolezza 
dei dati e degli indici di fiducia. Così 
il Crédit Mutuel, per esempio, at- 
tende un taglio di 25 punti base eun 
adeguamento nell’ampiezza del cu- 
scinetto dei tassi di policy «per limi- 
tare le potenziali pressioni al rialzo 
sui tassi del mercato monetario e 
stabilire incentivi per le banche a 
prendere prestiti di liquidità nelle 
operazioni della Bce». 
—R.Fi. 
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lancia nuovo 
fondo logistico 
internazionale 


Finanza immobiliare 


Chiuso e sottoscritto solo 
da investitori esteri 
Primo deal a Novara 


Laura Cavestri 
MILANO 


Nuova iniezione di capitali 
esteri per la logistica italiana. 
DeA Capital Real Estate Sgr, in 
partnership con Palm Capital, 
ha istituito un nuovo fondo di 
investimento alternativo im- 
mobiliare di tipo chiuso riserva- 
to, interamente sottoscritto da 
investitori internazionali spe- 
cializzati in investimenti real 
estate di lungo termine, con 
l’obiettivo di investire ingenti 
capitali nel settore logistico in 
Italia acquistando siaimmobili 
esistenti che da sviluppare. 

Il fondo - denominato “Palm 
Partners Italy I" - ha perfeziona- 
toil suo primo investimento at- 
traverso l'acquisto diun terreno 
in provincia di Novara su cui ver- 
rà sviluppato un nuovo immobile 
ad usologistico con elevati stan- 
dard tecnici, energetici ed am- 
bientali. 

Nessun commento dalla so- 
cietà. Tuttavia, indiscrezioni di 
fonti esterne indicherebbero una 
raccolta full equity di 200 milioni 
di euro circa. 


é Secondo indiscrezioni 
esterne, la raccolta 
full equity è di circa 
200 milioni. Locato 

a un retailer olandese 


L'immobile avrà una superfi- 
cielorda pari a circa 64mila mq, 
oltrea parcheggi edaree esterne 
di manovra, e caratteristiche in 
linea con i migliori standard di 
mercato. E locato attraverso un 
contratto di pre-letad una società 
internazionale del settore logi- 
stico/commerciale già presente 
inItaliaein diversi Paesi europei. 
Secondo fonti locali, si trattereb- 
bediun retailer olandese. 

Successivamente alla prima 
acquisizione, il fondo proseguirà 
l'attività di investimento con ul- 
teriori acquisizioni di asset ad 
uso logistico già in pipeline. 

«Siamo entusiasti di fare il 
nostro ingresso nel mercato ita- 
liano con questa interessante 
opportunità di sviluppo — ha di- 
chiarato Reda Khatim, mana- 
ging partner di Palm Capital, 
sponsor del pool di investitori 
nel fondo -. Abbiamo costruito 
negli anni un solido track record 
nel mercato europeo checi spin- 
georaadinvestire nella logistica 
inItalia, chereputiamo strategi- 
ca. Per questo siamo determina- 
ti ad ampliare il nostro pro- 
gramma di investimenti italiani 
conunimpegno alungo termine 
verso questo mercato». 

«Questa operazione — ha ag- 
giunto Emanuele Caniggia, am- 
ministratore delegato di DeA Ca- 
pital Real Estate Sgr – testimonia 
la centralità della nostra Sgr nel 
mercato immobiliare italiano, 
selezionata da un importante 
pool di investitori internazionali 
che sceglie il settore logistico ita- 
liano come asset class privilegia- 
ta per i propri investimenti di 
lungo termine. Aspetto molto 
importante, quest'ultimo, anche 
perlericadute sull'economia re- 
ale e sui territori dove questi in- 
vestimenti vengono realizzati». 

Secondo Scenari Immobiliari, 
il fatturato della logistica nel 
2024 dovrebbe raggiungere i 4,7 
miliardi (-2,1% sul 2023) ma nel 
2025 si stima tornerà a crescere 
(oltre i 4,8 miliardi, a +3,2% sul 
dato di quest'anno). 
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INFORMAZIONE PUBBLICITARIA 


Al via il GreenTech Global Forum, 
dal 16 al 17 settembre a Roma 


Regione Lazio e Lazio Innova pro- 
muovono il Greentech Global Fo- 
rum, un evento internazionale di 
matching sulle tecnologie per la 
Transizione Energetica, l'Econo- 
mia Circolare, l’ e-Mobility, la Blue 
Economy. Un’opportunità unica 
per le Imprese per avviare nuovi 
progetti con Partner internazio- 
nali, conoscere le esperienze di 
successo e gli strumenti finanziari 
disponibili. 

Nel corso della kermesse romana 
le aziende della Green Economy 
del Lazio potranno incontrare 
Imprenditori provenienti da oltre 
20 Paesi con i quali sviluppare 
accordi di collaborazione e progetti 
comuni. 

L'appuntamento é promosso dalla 
Regione Lazio e da Lazio Innova 
in collaborazione con il Ministero 
degli Affari Esteri e della Coope- 
razione, SIMEST (Società italiana 
di supporto all'internazionalizza- 
zione), SACE (Agenzia italiana 


per il credito all'esportazione), ICE 
(Agenzia per il Commercio Este- 
ro), Unindustria, Assocamerestero, 
con il supporto di Intesa Sanpaolo. 


I| Forum si terrà il 16 e 17 settem- 
bre 2024 presso il Complesso del 
Gazometro Ostiense a Roma, con 
l'obiettivo di promuovere reti inter- 
nazionali tra Agenzie di Sviluppo, 
Grandi Aziende e Pmi del territorio 
regionale. 


Ricco il programma della manife- 
stazione con workshop, incontri ed 
eventi tematici. 


L'evento si aprirà il 16 settembre 
alle ore 11.00 con gli interventi di 
Antonio Tajani, Ministro degli Affari 
Esteri e della Cooperazione Inter- 
nazionale; Francesco Rocca, Pre- 
sidente della Regione Lazio Lazio; 
Roberta Angelilli, Vicepresidente 
e Assessore Sviluppo economico, 
Commercio, Artigianato, Industria, 


Internazionalizzazione della Regio- 
ne Lazio; Roberto Gabrielli, Diret- 
tore Regionale Lazio e Abruzzo di 
Intesa Sanpaolo e Francesco 
Marcolini Presidente di Lazio 
Innova. 

A seguire Focus su “Finance for 
Internationalization” con Fabri- 
zio Lobasso, Vice Direttore Ge- 
nerale per la promozione del 
Sistema Paese Ministero degli 
Affari Esteri e della Cooperazione 
Internazionale; Giovanni Turriziani, 
Vice Presidente di Unindustria con 
responsabilità per la Green Eco- 
nomy; Filippo Giansante Presiden- 
te SACE; Pasquale Salzano, Pre- 
sidente SIMEST; Matteo Zoppas, 
Presidente Agenzia ICE; Mario 
Pozza, Presidente Assocamere- 
stero; Anna Roscio, Executive Di- 
rector Sales & Marketing Imprese 
di Intesa Sanpaolo; Laura Tassina- 
ri Zugni Tauro, Direttore Area Inter- 
nazionalizzazione Cluster di Lazio 
Innova. 


Nella seconda giornata saranno 
presentate le opportunità legate 
allo sviluppo delle Energie Rin- 
novabili nel Nord Africa, alla Blue 
Economy nell'area dell'Oceano 
Indiano, alla Green Economy nei 
Paesi Asean. É previsto un Focus 
sugli Stati Uniti con la collabora- 
zione della Camera di Commercio 
Italia-USA. 


Roberta Angelilli, Vicepresidente 
e Assessore Sviluppo economico 
della Regione Lazio, conferma che 
"Con il GreenTech Global Forum la 
Regione Lazio intende rafforzare 
la proiezione delle imprese verso 
nuovi mercati e la creazione di reti 
tra le Pmi del territorio ed importan- 
ti partner internazionali". 


La partecipazione al Forum è libe- 
ra. L'Agenda dei lavori ed il modu- 
lo di iscrizione sono disponibili su 
www.lazioinnova.it 
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AMERICAN EXPRESS ITALIA 
American Express, leader globale nei 
servizi e nelle soluzioni di pagamento, ha 
annunciato la nomina di Jean Diacono a 
Senior Vice President e Amministratore 


Delegato per l'Italia. Oltre a guidare le 
divisioni consumer e business nel 
mercato locale, supervisionerà anche le 
attività delle joint ventures di American 
Express in Europa e in Medio Oriente 


Finanza € Mercati 


Ferretti Group studia l'M&A: 
«Pronte due acquisizioni» 


Nautica/1 


L'ad Galassi: focus sulla 
filiera produttiva, vogliamo 
la produzione di Wally 


Rumors di mercato su big 
in campo per rilevare 
la quota dei cinesi di Weichai 


Raoul de Forcade 
Carlo Festa 


Mentrecontinuanole indiscrezioni su 
unapossibile uscita del colosso cinese 
Weichai dalla compagine azionaria, il 
gruppo Ferretti si appresta a fare due 
acquistiabreve. Lohaannunciatoieri, 
nella giornata di apertura del Cannes 
yachting festival, гаа dell'azienda, Al- 
berto Galassi. «Le prossime acquisizio- 
ni-hadetto - riguardanola filiera pro- 
duttiva:cisonodeifornitori chevoglia- 
mo acquisire, ci sono delle attività che 
vogliamo internalizzare. Vogliamo 
portarciacasala produzione delle bar- 
cheavela Wally (chenoneraall’interno 
degli stabilimenti del gruppo, prima 
dell’acquisizione del cantiere di Raven- 
na,ndr)perchéè una creazione di valore 
chevorremmotrattenere». 

Questa operazione è «execution 
now», ha detto Galassi, che spiega co- 
me«ilboardl’abbia approvata il 29 ago- 
sto: il tempo di fare il closing e di an- 
nunciarla». Il cda del gruppo della nau- 
tica, nellastessadata, ha approvato an- 
cheunasecondam&a, cheverrà attuata 
abreve «ma — ha proseguito Galassi - 
abbiamo messo nel mirino più bersa- 
gli». Ferretti Group, ha affermato poi 


ľad, ha «un potenziale di cassa e di ri- 
sorsechevogliamospenderebene».In 
passato, infatti, ha chiarito, la crescita 
delgruppo nonerastata frenata «dalla 
mancanza di risorse, di volontà o di 
obiettivi; siamo stati fermati dalla irra- 
gionevolezza delle richieste». Ma il 
gruppoforliveseéancheallepresecon 
lerecentivicende societarie che hanno 
visto TanXuguang, fino ad agosto pre- 
sidente sia del colosso statale cinese 
Weichai, dal 2012 principale azionista 
di Ferretti, sia del gruppo italiano, di- 
mettersi datuttelesuecaricheperrag- 
giuntilimitidietà(63anni). Dimissioni 
che indiscrezioni di stampa hannole- 
gato anche alla circostanza per cui, lo 
scorsoaprile,il cda della holding forli- 
vese, è stato costrettoariviare due deli- 
bere su un’operazione di buy-back di 
azioni proprie perviadell'ipotesi di gol- 
den power, cioè i poteri speciali chelo 
Stato italiano pudesercitare nei settori 
strategici, o che utilizzano altatecnolo- 
gia, per tutelare l’interesse nazionale. 

Galassi, però, getta acqua sul fuoco. 
«Il nuovo presidente di Ferretti group, 
Jiang Kui, ha detto, «vive a Chicago, è 
stato con noi nel board, ci conosce e lo 
conosciamoec’'è una continuità di exe- 
cution del piano industriale. Unatran- 
sizione piü semplice e piü lineare di 
questa non era possibile. Il cambio al 
vertice eraannunciato: Tanè andato via 
per questioni essenzialmente solo di 
anzianità;unpercorso normale, perché 


ALBERTO 
GALASSI 
Amministratore 
delegato 

di Ferretti Group 


a63anniileaderinCinavannoin pen- 
sione:nellacatenadicomandocinesesi 
vapergenerazionie c'è uno spazio per 
quelle nuove», di cuiil nuovo presiden- 
tefaparte.«Lacosabella -haaggiunto 
-écontinuareafarequello cheabbiamo 
fatto fino adessoe portare avantiilbusi- 
ness plan che abbiamo approvato». 
Quanto a Weichai, il colosso cinese 
attualmente detiene il 37,5%diFerretti, 
cheè quotatoin Borsasiaa Hong Kong 
cheaMilano; altriazionisti delgruppo 
forlivese sono (fonte Factset) Valea 
Foundation (12,06%), Ubs (5,31%), ler- 
volino(5,22%), Piero Ferrari (4,5692). E 
anchela famiglia Bombassei, cui fa ca- 
pola Brembo, avrebbe acquisito azioni 
dell’azienda italiana. 
Secondoleindiscrezionidegli ultimi 
giornisuldossierstarebbe comunque 
lavorandola banca cinese Icbce un’in- 
teresse iniziale all'acquisto di Ferretti 
sarebbe stato manifestato da fondi di 
private equity e, sempre secondo i ru- 
mors, dal fondo sovrano Mubadala. 
Suquali possano essere, dal punto di 
vista societario, le decisioni dei cinesi, 
Galassi nonsisbilancia: «Sono scelte di 
Weichai. Non hanno la possibilità di 
vendere azioni sul mercato e, per di- 
smettereun eventuale pacchetto azio- 
nario, occorrono operazioni e trattative 
che, nel caso delle quotazioni di Hong 
KongediMilano, hannorichiesto quat- 
tro mesi ditempo. Non c'è nulla all’oriz- 
zonte, non c’è nulla di mutato». 
Riguardo, poi, allereazione di Wei- 
chai sull’esercizio del golden power, 
«non hanno reagito - ha chiosato Ga- 
lassi - ogni investitore extra Ue è ben 
consapevole dell’esistenzainItalia, ein 
Europa, dellanormativa golden power. 
ChidiloroinvesteinItalialofaben con- 
scio delle leggi che regolano il mondo 
delle imprese». 
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Nautica di lusso. | cantieri di The Italian Sea Group 


The Italian Sea Group 
raddoppia i profitti, 
ordini per 1,3 miliardi 


Nautica/2 


Costantino: non è previsto 
assolutamente alcun tipo di 
fondo rischi per il Bayesian 


The Italian Sea Group (Tisg), azien- 
da della cantieristica specializzata 
nella nautica di lusso, ha chiuso il 
primo semestre del 2024 con un 
utile netto digruppo di 29 milioni, 
più che raddoppiato rispetto ai13,6 
milioni realizzati nel semestre 
2023. I ricavi crescono a 189,4 mi- 
lioni (+14,2%), l’ Ebitda a 32,4 milio- 
ni con un'incidenza sui ricavi che 
sale al 17,1% (16,4% nel semestre 
corrispondente). 

Il gruppo opera con i brand Ad- 
miral, Perini Navi Picchiotti, Tecno- 
mar, Nca Refit e Celi 1920 e, nelle 


scorse settimane, ё stato al centro 
dell'attenzione mediatica quando e 
affondato il Perini Bayesian: uno 
yachta vela di 56 metri costruito nel 
2008, moltianni prima che Tisg ac- 
quisisse il brand. 

Ieri, durantela conference call con 
glianalisti finanziari, perla presen- 
tazione dei dati semestrali, Giovan- 
ni Costantino, patron di The Italian 
Sea Group, ha affrontato l'argo- 
mento: «Inquesti giorni — ha detto 
-giungerà da noi per lavori di refit, 
enonèlaprimavolta, il veliero di 80 
metri conl’albero più alto al mondo, 
ben88 metri. Il secondo, ahimè, era 
il Bayesian, che come sappiamo ha 
avuto una terribile fine. A proposito 
diquesto, vorrei dire che non preve- 
diamo assolutamente alcun tipo di 
fondo rischi, perché non corriamo 
alcun tipo di rischio. Ricordo che Ti- 
sg, nel dicembre 2021, ha acquisito 
all'asta della Perini Navi il brand e 
alcuni asset. La nave, consegnata 


nel2008, ha navigato perben16anni 
nei mari di tutto il mondo, regalan- 
dograndissime performance spor- 
tive in innumerevoli regate. I fatti 
cominciano a configurarsi forti e 
chiari rispetto a quelle che sono le 
responsabilità dell'accaduto, ahi- 
mè, con il dolore immenso per le 
vittime di questa disgrazia eleloro 
famiglie». 

Quanto airisultati economici, ha 
sottolineato Costantino, «prosegue 
il trend positivo eil primo semestre 
2024 segna, per Tisg, un significati- 
voincremento dei ricavi e dell'Ebi- 
tda e una importante crescita del- 
l'utile netto. L'Ebitda margin si atte- 
sta al 17,1%, collocandosi nel range 
di valori della guidance 2024, comu- 
nicata al mercato, così comele pre- 
visioni degli altriindicatori. Siamo 
inoltre molto orgogliosi di aver ot- 
tenuto l'ammissione al segmento 
Star, una milestoneimportante che 
conferma il rispetto di rigorosi re- 
quisiti in termini di trasparenza, 
governance, comunicazione e soli- 
dità economico-finanziaria. Questo 
traguardo ci permetterà di accre- 
scere la nostra visibilità nei mercati 
finanziari internazionali e rafforza- 
re l'impegno nei confronti degli 
azionisti e di tutti gli stakeholder». 

Il valore complessivo del porta- 
foglio ordini del gruppo (sia per le 
costruzioni del nuovo che peril re- 
fit), silegge nella relazione del cda, 
ammontaa 1,32 miliardi. L'indebi- 
tamento finanziario cresce, a fine 
giugno, a 33,6 milioni, da una posi- 
zione finanziaria netta di 1,5 milioni 
afine dicembre. Sulla posta incido- 
no, tral’altro, l'esborso di dividendi 
per 19,6 milioni e un forte impiego 
di capitale circolante, pari a 30 mi- 
lioni, cheha permesso significativi 
stati di avanzamento lavori ei rela- 
tivi incassi, manifestatisi nei mesi 
immediatamente successivi alla 
chiusura del semestre. Alla luce dei 
numeri del semestre, Tisg conferma 
la guidance sul 2024, che prevede ri- 
cavicompresitra 4,00 e 420 milioni 
eun Ebitda margin trail 17 eil 17,522. 

—R.d.F. 
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investire 


Ai sottoscrittori del fondo alternativo chiuso di investimento immobiliare 


"FIP – Fondo Immobili Pubblici” 


Si informa che il Consiglio di Amministrazione di InvestiRE SGR S.p.A. in data 29 agosto 2024 ha approvato 
- la Relazione di Gestione semestrale al 30 giugno 2024 del Fondo "FIP – Fondo Immobili Pubblici". La Relazione 

è messa a disposizione dei sottoscrittori presso la sede della SGR e del Depositario. 
- il valore della quota di classe A del fondo al 30 giugno 2024, pari ad € 58.143,133. 


A seguito dell'approvazione della Relazione di Gestione semestrale al 30 giugno 2024, nell'interesse dei partecipanti 
ed in conformità a quanto stabilito dal Regolamento di gestione, InvestiRE SGR S.p.A. distribuisce ai partecipanti del 
fondo "FIP - Fondo Immobili Pubblici": 
- l'importo complessivo di € 2.657.735,40 a titolo di proventi, corrispondenti a € 199,95 per ogni quota di classe 

A, al lordo della ritenuta fiscale eventualmente applicabile. 
- l'importo di € 25.367.383,24, a titolo di rimborso di capitale corrispondente ad € 1.908,47 per ogni quota di classe A. 


Il pagamento dei proventi e dei rimborsi parziali pro-quota avverrà a partire dal 24 settembre 2024. 


InvestiRE SGR S.p.A. - Gruppo Banca Finnat Euramerica S.p.A. - Sede legale: Via Po 16a - 00198 Roma - Tel. 06 696291 Fax. 06 69629212 - 
info@investiresgr.it - investiresgr@pec.investiresgr.it - Iscritta all'Albo matricola 50 - Cap. Soc. Euro 14.770.000 iv - Iscr. Reg. Imp. Roma - CF e P.IVA 06931761008 


www.fondoimmobilipubblici.it 


PIMCO FUNDS: GLOBAL INVESTORS SERIES PLC 


(LA “SOCIETÀ”) 


AVVISO DI CONVOCAZIONE DI ASSEMBLEA GENERALE STRAORDINARIA 


DEL COMPARTO 
DYNAMIC MULTI-ASSET FUND 


Si comunica con il presente AVVISO che si terrà un'Assemblea generale straordinaria del Comparto 
Dynamic Multi-Asset Fund della Società presso la sede di Walkers Corporate Services (Ireland) Limited, 
The Exchange, George's Dock, IFSC, Dublino 1, D01 W3P9, Irlanda, alle ore 10.00 (ora di Dublino) del giorno 
18 ottobre 2024 per valutare e, se opportuno, approvare la seguente delibera come Delibera straordinaria:- 


“Che la proposta di fusione tra il Dynamic Multi-Asset Fund e lo Strategic Income Fund, un altro 
comparto di PIMCO Funds: Global Investors Series plc, fermi restando i termini e condizioni indicati 
in dettaglio nella Circolare agli Azionisti del Dynamic Multi-Asset Fund datata 9 settembre 2024, sia 
approvata con la presente delibera e che gli Amministratori della Società siano autorizzati con la 
presente delibera ad adottare tutte le misure necessarie ai fini della sua realizzazione". 


Datato 9 settembre 2024 


In nome e per conto di 
Walkers Corporate Services (Ireland) Limited 
Segretario 


Gli Azionisti registrati che non possono o non intendono recarsi personalmente all'Assemblea possono 
delegare un altro soggetto utilizzando l'apposito modulo allegato alla Circolare agli Azionisti relativa 
alla presente Assemblea, scaricabile dal sito www.pimco.it 
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REWAY COMPRA VEGA 

Reway Group ha sottoscritto un 
accordo per l'acquisizione del 60% di 
Vega Engineering, società di ingegne- 
ria che ha nel proprio core business la 


Finanza € Mercati 


progettazione ingegneristica di 
infrastrutture stradali e ferroviarie. 
L'accordo prevede l'impegno di 
Reway Group ad acquistare il 100% di 
Vega in due tranche 


Bmw rivede le stime 202A 
Pesa il richiamo peri freni 


Crisi dell'auto 


Il piano di ritiro di 1,5 milioni 
di veicoli per difettosità avrà 
un impatto sui risultati finali 


Attese minori consegne 
anche per il calo in Cina, 
i margini scendono al 6-775 


Bmw rivede al ribasso gli obiettivi 
peril 2024 dopol'annuncio di un ri- 
tiro di circa 1,5 milioni di veicoli a 
causa di guasti ai sistemi frenanti 
Continental. Una (doppia) battuta 
d'arresto che segue i recenti segnali 
diallarme lanciati da Volkswagen 
erende ancora più profondala crisi 
dell'industria tedesca. 

Acausa diuna previsione di mi- 
nori consegne (ora attese in leggero 
calo rispetto al leggero aumento 
previsto in precedenza), la casa au- 
tomobilistica bavarese vede gli utili 
«diminuire leggermente», al di 
sotto dei 17,1 miliardi di euro realiz- 
zatil'anno scorso, conun margine 
operativo della produzione auto- 
mobilistica che passa al 6-7% ri- 
spetto al precedente obiettivo com- 
preso tral’8% e il 10%. 

Il problema ai freni può ridurre 
la potenza el'efficacia dei sistemi 
di assistenza, secondo un porta- 
vocedella Bmw. Continental, che 
stalavorandoauno spin-off ealla 
possibile quotazione in Borsa del- 
la sua unità automobilistica, ha 
affermato che la causa è legata a 
un componente elettronico difet- 
toso. Le aziende hanno affermato 


Settore in difficoltà. 
Bmw rivede al ribasso le stime 2024 


cheiveicoli sono comunque sicuri 
e che non ci sono difficoltà nella 
guida. Continental ha dichiarato 
di fornire il sistema ad altre case 
automobilistiche, anche se solo 
Bmw è interessata dal problema, 
a causa della configurazione spe- 
cifica utilizzata. 

Leazioni Bmw sono arrivate ieri 
a perdere fino al9,6%, il più grande 
calointraday da marzo 2020. A fine 
giornata il titolo ha lasciato sulter- 
renol’8,14%, trascinando al ribasso 
tuttoil comparto automobilistico. 
La difettosità era già emersa all'ini- 
zio dell'anno, ma il profit warning 
certifica l'entità del danno e l'im- 
patto sul bilancio. Un totale di circa 
1,2 milioni di veicoli sono stati con- 
segnatiai clienti e sono soggetti al 
richiamo, mentre circa 320mila so- 
no ancora presso il produttore, ha 


REUTERS 


detto un portavoce di Bmw. 

Questi problemi stanno ostaco- 
landola casa automobilistica in un 
momento in cui isuoi modelli elet- 
tricihanno battuto quelli dei rivali 
tedeschi. Mal'inciampo di Bmw si 
unisce alle difficoltà di Volkswa- 
gen,inuna fase generale di rallen- 
tamento di mercato. Anche «la do- 
manda in Cina, in costante calo – 
spiegal'azienda - sta influenzan- 
do i volumi di vendita», «nono- 
stantele misure di stimolo del Go- 
verno, il sentiment dei consuma- 
tori rimane debole». 

Bmw, chel'anno scorso ha ven- 
duto 2,25 milioni di veicoli (brand 
Minicompreso), sta valutando sele 
riparazioni possano essere effet- 
tuate tramite un aggiornamento 
software o se sia invece necessario 
un intervento in officina. Il richia- 
mo dovrebbe concludersi que- 
st'anno, conla possibilità che ven- 
ga prolungato nel 2025. 

—M.Me. 


RIPRODUZIONE RISERVATA 


BREVI 


GENERALI INVESTMENTS 


Infranity, 1,6 miliardi 
per fondo su debito 


Infranity, società attiva negli 
investimenti infrastrutturali e 
parte di Generali 
Investments, ha raggiunto gli 
1,585 miliardi di euro di 
impegni da parte di 
investitori per il fondo 
Enhanced Return Debt (Erdf). 
Il fondo ha ricevuto un 
significativo capitale di 
avviamento dal gruppo 
Generali e un forte sostegno 
dagli investitori ricorrenti e 
un notevole interesse da parte 
di nuovi e sofisticati 
investitori istituzionali. 


GAS PLUS 


Nel semestre utile 
adjusted a 5,3 milioni 


Gas Plus ha chiuso il primo 
semestre 2024 con un utile 
netto adjusted di 5,3 milioni 
di euro, in calo rispetto ai 
18,2 milioni del primo 
semestre 2023 (-70,9%).I 
ricavi sono scesi a 65,7 
milioni (-28%) «a seguito 
della progressiva 
normalizzazione del livello 
dei prezzi energetici». Lo 
spiega in una nota la società, 
tra i principali produttori e 
distributori italiani di gas 
naturale. L'Ebitda ha 
registrato una riduzione, da 
41,9 milioni a 23,9 milioni, e 
l'Ebit si é contratto a 13,3 
milioni da 30,3 milioni dello 
stesso periodo dell'anno 
scorso. Migliora invece 
l'indebitamento finanziario 
con un'ulteriore riduzione a 
30,1 milioni (da 50,5 milionia 
fine 2023). 


Pirelli, accordo con Bosch 
per lo sviluppo di nuovi 
pneumatici intelligenti 


Tecnologia 


Intesa tecnologica 
perl'impiego dei sensori 
installati negli pneumatici 


Pirelli e Bosch unisconole forze 
per la creazione di pneumatici 
intelligenti in grado di dialogare 
conisistemi di sicurezza e con- 
trollo della guida delle auto. In 
particolare, i due gruppi hanno 
siglato un accordo di sviluppo 
tecnologico congiunto con 
l'obiettivo di creare nuove solu- 
zioni software-based e funzio- 
nalità di guida grazie ai sensori 
installati nei pneumatici, noti 
anche come sensori “in-tyre”. 
Per gli automobilisti questo si- 
gnifica maggiore sicurezza, 
comforte sostenibilità, oltre che 
una migliore dinamica di guida. 
«Bosch e Pirelli condividono la 
visione di un percorso a lungo 
termine per esplorare insieme 
l’uso dei flussi di dati prove- 
nienti dai pneumatici come 
input per i sistemi di controllo 
della dinamica del veicolo», è 
scritto in un comunicato con- 
giunto delle due società, che 
spiega che «Pirelli Cyber Tyre» 
è «il primo sistema al mondo ba- 
sato su pneumatici con sensori 
integrati», che raccolgono dati e 
litrasmettono al veicolo proces- 
sandoli in tempo reale. 

Bosch ha già sviluppato 
un’applicazione Esp (controllo di 
stabilità) su misura per gli pneu- 
matici Pirelli in occasione di un 


primo progetto congiunto insie- 
me al costruttore di auto sportive 
Pagani. La nuova tecnologia, 
adottata sulla Pagani Utopia 
Roadster, può «trasmettere in- 
formazioni chiave» dal battistra- 
da all’unità di controllo dell'Esp, 
garantendo non solo un «utilizzo 
ottimale delle specifiche pro- 
prietà dello pneumatico e delle 
sue performance», ma anche i 
«massimi livelli di sicurezza e un 
comfort di guida su misura in 
ogni condizione». Bosch inoltre, 
giàleader nei sensori Mems (mi- 
crosistemi di elettromeccanica), 
secondo quanto comunicato dai 
due gruppi, fornirà le proprie 
competenze hardware e softwa- 
re nell'ambito della collabora- 
zione con Pirelli, utilizzando an- 
che i sensori di pressione per 
pneumatici basati sullo standard 
Ble (Bluetooth Low Energy) che 
sviluppa e produce direttamente. 
Unendo le esperienze maturate 
finorale due aziende prevedono 
di poter «raccogliere, processare 
etrasmettere in tempo reale i da- 
ti dagli pneumatici per fornire 
parametri ai sistemi di controllo 
dell’elettronica del veicolo, tra- 
mite Ble».In questo modo Pirelli 
e Bosch ritengono di poter ridur- 
reil consumo energetico nell'ap- 
plicare la tecnologia Mems agli 
pneumatici. 

Inuna giornata negativa peri 
listini azionari a causa della 
sbandata dell’auto dopo l’allar- 
me sugli utili di Bmw, il titolo Pi- 
relli è riuscito a contenere le per- 
dite pur chiudendo la seduta in 
negativo dello 0,7%. 

—Mar.Man. 
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Le novità fiscali spiegate 
Un appuntamento di Telefisco2()24 dagli esperti del Sole 24 Ore 


Speciale Telefisco 2024: 
giovedi 19 settembre, ore 9:00 


Torna l'appuntamento, esclusivamente digitale, che Il Sole 24 Ore dedica ad approfondire le 
novità tributarie che caratterizzeranno l'ultima parte dell'anno. Il 2024 infatti è stato ricchissimo 
di novità. Si va dal concordato preventivo alla riforma delle sanzioni e del ravvedimento per 
arrivare, alle novità sul reddito d'impresa e a quelle sull'Iva, senza dimenticare bilanci, crisi 
d'impresa e bonus edilizi. Speciale Telefisco fornirà, dunque, i chiarimenti sulle principali novità 
della riforma e sugli adempimenti che caratterizzeranno l'ultima parte dell'anno. 


Due le formule che consentiranno di seguire Speciale Telefisco. 


Speciale Telefisco Base 


Speciale Telefisco Advanced 


La formula gratuita che ti permette di seguire in diretta le relazioni degli esperti del Sole 24 Ore 
e mandare quesiti al Forum de L'Esperto Risponde. 


La formula a pagamento che, oltre alla differita dell'evento del 19 settembre, ti permette di seguire 
le 12 sessioni formative degli ultimi 3 mesi dell'anno di Master Telefisco, il percorso formativo in 
materia tributaria del Sole 24 Ore, con un incontro settimanale della durata di 2 ore. 
Questi importanti appuntamenti consentiranno di approfondire in esclusiva 


con i nostri Esperti le novità piü rilevanti. 


Entrambe le formule prevedono il riconoscimento di crediti formativi le cui procedure 
di accreditamento sono in corso con i Consigli dei Dottori Commercialisti ed esperti Contabili 
e dei Consulenti del Lavoro e con le associazioni dei tributaristi. 


Scopri Speciale Telefisco 2024 su ilsole24ore.com/telefisco-settembre 


In collaborazione con 


Consiglio Nazionale 
dei Dottori Commercialisti 
e degli Esperti Contabili 
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Procure all’offensiva 


Abuso d’ufficio, prima richiesta 
di incostituzionalità —p.26 


Il jobs act cambiato dai giudici 


La reintegra torna il rimedio per 
ilicenziamenti illegittimi —p.28 


DAL 2015 A OGGI 


Le sentenze che si sono succedute 
nel tempo hanno accorciato la 
distanza tra le “tutele crescenti” e 
l'articolo 18 dello statuto dei 
lavoratori, riducendo i casi in cui 
scatta solo l'indennizzo economico 


ITALY" REPORT 


Cosmetica 


res24ore.com/cosmesi 
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RICERCHE E STUDI 


——- 


Il report di sostenibilità 
punta sulla doppia materialità 


Direttiva Csrd 


Rilevanza di impatto 
sull'ambiente, 
la società e gli stakeholder 


Rilevanza finanziaria 
sull'andamento dell'impresa 
elasua situazione 


Enzo Rocca 


Il decreto legislativo 125/2024 di 
recepimento della direttiva (UE) 
2022/2464 sul reporting di soste- 
nibilità aziendale (Csrd), approva- 
to dal Consiglio dei ministri il 30 
agosto e pubblicato ieri sulla Gaz- 
zetta Ufficiale, introduce un ap- 
proccio innovativo alla rendicon- 
tazione: il principio di doppia rile- 
vanza o materialità. 

L'articolo 3, comma 1 richiede, 
infatti, alle imprese obbligate di 
fornirele informazioni necessarie 
alla comprensione sia «dell'impatto 
dell'impresa sulle questioni di so- 
stenibilità» (rilevanza d'impatto o 
inside-out) sia «del modo in cui le 
questioni di sostenibilità influisco- 
nosull'andamento dell'impresa, sui 
suoi risultati e sulla sua situazione» 
(rilevanza finanziaria o outside-in). 

La doppia rilevanza é quindi un 
principio che obbliga le aziende a 
considerare, nelloro bilancio di so- 
stenibilità, due prospettive fonda- 
mentali e interconnesse. 

Da un lato, devono valutare co- 
meleloro attività impattanol'am- 
biente, la società e gli stakeholder. 
Dall'altro, devonoriflettere sucome 
le questioni ambientali, sociali e di 
governance (Esg o fattori di soste- 
nibilità) influenzano la loro perfor- 
mance finanziaria. In altre parole, 
non basta più chiedersi come 
l’azienda influisce sul mondo ma 
bisogna anche considerare come il 
mondo influisce sull’azienda. 

In definitiva, la doppia rilevanza 
none solo una questione di confor- 
mità normativa, ma un’opportunità 
di ripensare il modo di fareimpresa. 

Integrando pienamente la so- 
stenibilità nelle loro strategie 
aziendali, le imprese non solo ri- 
spondono alle sfide attuali, ma 


preparano ilterreno per un futuro 
più equo e sostenibile. 

Gli European sustainability re- 
porting standards (Esrs) dell'Efrag 
rappresentano il quadro normativo 
in materia per le imprese europee. 
Gli standard non solo richiedono 
una valutazione accurata di en- 
trambi gli aspetti della rilevanza, 
ma impongono anche alle aziende 
di comunicare queste informazioni 
in modo trasparente e integrato. 

In pratica, ciò significa che le im- 
prese devono identificare, analiz- 
zare e divulgare i temi materiali sia 
dal punto di vista finanziario che 
d’impatto. 

È un processo che non può esse- 
re lasciato al caso o all’autorefe- 
renzialità, ma che richiede un’ana- 
lisi strutturata e rigorosa, spesso 
supportata da una due diligence 
approfondita. 


Rilevanza d’impatto: 
approccio inside-out 
Il punto di partenza è la valutazione 
degli impatti che l’azienda ha sul- 
l’ambiente e sulla società, sebbene 
vi possano essere anche rischi e ор- 
portunità finanziariamente rile- 
vanti non correlati agliimpatti del- 
l'impresa. 

Questo approccio, noto anche 
come “inside-out”, richiede alle 
imprese di riflettere sulle conse- 


guenze delle loro operazioni, dal 
consumo di risorse naturali alle 
condizioni di lavoro dei dipenden- 
ti, fino all’influenza sulle comunità 
locali. Non si tratta solo di mitigare 
i rischi, ma di assumersi una re- 
sponsabilità attiva nei confronti 
del mondo circostante. 

L’Esrs 1 richiede che le imprese 
applichino criteri oggettivi, utiliz- 
zando soglie quantitative e/o qua- 
litative appropriate per valutare la 
rilevanza degli impatti effettivi e 
potenziali. 

Ciò sulla base della «gravità» e, 
per gli impatti potenziali, anche 
della loro «probabilità». 


Rilevanza finanziaria: 
approccio outside-in 
Sela prima prospettiva si concen- 
tra sull'impatto dell'azienda sul 


Il decreto, approvato 
dal Cdm il 30 agosto, 
è stato pubblicato 
ieri sulla 

Gazzetta Ufficiale 


mondo, la seconda, chiamata rile- 
vanza finanziaria, spesso descritta 
come «outside-in», capovolge la 
questione. 

Qui l’attenzione è rivolta alla 
valutazione di come i fattori 
esterni - come i cambiamenti cli- 
matici, le nuove regolamentazioni 
ambientali ole dinamiche sociali 
- possano impattare la capacità 
dell'azienda di generare valore 
economico. In sostanza, si tratta 
diun'estensione della tradiziona- 
le analisi dei rischi finanziari, ar- 
ricchita dalla crescente importan- 
za dei fattori Esg. Le imprese de- 
vono dunque comprendere e ren- 
dicontare come questi fattori 
possono influenzare i loro profit- 
ti, la competitività e la continuità 
operativa. 

Per valutare la rilevanza finan- 
ziaria, vengono utilizzate soglie 
quantitative e/o qualitative ap- 
propriate in base agli effetti fi- 
nanziari in termini di: perfor- 
mance, posizione finanziaria, 
flussi di cassa e accesso e costo del 
capitale. 

I rischi ele opportunità di soste- 
nibilità vengono valutati in base 
alla probabilità di accadimento e 
alla potenziale entità dei loro ef- 
fetti finanziari nel breve, medio e 
lungo termine. 
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DECRETO IN VIGORE DAL 25 SETTEMBRE 


Cooperative compliance, al via il ravvedimento guidato 


Il decreto del ministero dell'Economia 
126/2024 (si veda «ll Sole 24 Ore» 
del 14 agosto), pubblicato sulla 
«Gazzetta Ufficiale» di ieri 10 settem- 
breconentratain vigore dal 25 set- 
tembre,regolala proceduradi ravve- 
dimento guidato nell'ambito del- 
l'adempimento collaborativo. 
Siapplicaaisoggetti nella procedura 
cheravvisano omissioni o irregolarità 
commesse o intendono regolarizzare 
la propria posizione aderendo alle 
indicazioni delle Entrate. 

Di qui ilravvedimento operoso (ex 
articolo 13 del Dlgs 472/97) guidato. 
Laprocedurasi apre, entro nove mesi 
antecedenti la decadenza dei termini 
diaccertamento, con una comunica- 


zione qualificata che consente 
all'Ufficio di inquadrare la fattispecie, 
comprensiva di imposte sanzioni e 
interessi. Da lì parte un contradditto- 
rio con l'Ufficio che, nel termine di 90 
giorni dalla comunicazione, invia uno 
schemadiricalcolo con imposte, 
sanzioni e interessi. A quel punto il 
contribuente avrà 60 giorni per le 
osservazioni. Nei 60 giorni successivi 
l'Ufficio notificherà l'atto di ricalcolo 
comprensivo di imposte, sanzioni e 
interessi, con un termine di almeno 
15 giorni per il contribuente per 
versare lesomme. 

Il contribuente mantiene la facol- 
tà di chiudere la procedura ade- 
rendo immediatamente allo 


schemadi ricalcolo. 
La procedura si chiude con ilversa- 
mento delle somme sulla base dell'at- 
todiricalcolo o dello schema di 
ricalcolo, salvala presentazione di una 
dichiarazione integrativa laddove 
ricorrano i presupposti. Il pagamento 
dellesomme non preclude accessi, 
ispezioni e verifiche sui periodi d'im- 
posta di cui allacomunicazione, fermo 
restando che l'Agenzia nonreiterai 
controlli già effettuati nell'ambito 
della procedura, ameno che non ci 
siano cambiamenti nelle circostanze 
rappresentate o che queste si rivelino 
incomplete o non veritiere. 
—Alessandro Germani 
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TUTTE LE INFO 
PER ISCRIVERSI 
Speciale Telefisco 
2024 punterà 
l'attenzione sulle 
novità della 
riforma e sugli 
adempimenti piü 
rilevanti alla 
ripresa dell'attività 
per professionisti, 
aziende e 
contribuenti. 

Per info e 
iscrizioni: 
ilsole24ore.com/ 
telefisco- 
settembre 


® 


PROTAGONISTI 
A Speciale 
Telefisco il 
viceministro 
dell'Economia, 
Maurizio Leo, 
il direttore 
delle Entrate, 
Ernesto Maria 
Ruffini e il 
presidente dei 
commercialisti, 
Elbano de 
Nuccio 


IN AGENDA IL 19 SETTEMBRE 


Speciale Telefisco 2024, 
in diretta i chiarimenti 
dell'agenzia delle Entrate 
Ultimi giorni per iscriversi 


Speciale Telefisco 2024 allarga ancora la sua 
offerta mentre continua il conto alla rovescia per la 
registrazione al convegno che dovrà avvenire entro 
le18 di mercoledi 18 settembre. 

La diretta del convegno porterà, infatti, anche una 
serie di chiarimenti dell'agenzia delle Entrate sui 
temi dubbi per aziende e professionisti. Inoltre alla 
diretta parteciperanno, per un confronto 
istituzionale, il viceministro dell'Economia e delle 
Finanze, Maurizio Leo, il direttore dell'agenzia 
delle Entrate, Ernesto Maria Ruffini, e il presidente 
del Consiglio nazionale dei dottori commercialisti 
ed esperti contabili, Elbano de Nuccio. Spazio, poi, 
ai chiarimenti degli esperti del Sole 24 Ore. Oltre ai 
crediti formativi. Tanto che non si fermala corsa 
alle iscrizioni.In particolare, va ricordato che per i 
crediti formativi, la formula Base consentirà di 
ottenere quattro crediti mentre quella Advanced 
permetterà di arrivare a 24 crediti. 


L'appuntamento 

Il convegno gratuito del Sole 24 Ore-L'Esperto 
risponde é in agenda il 19 settembre e sarà in diretta 
streaming dalle 9 alle 13. Il convegno prevederà 
sette relazioni che andranno, per esempio, dal 
concordato preventivo al nuovo ravvedimento, 
dalla chiusura delle dichiarazioni alle altre novità 
per le imprese e in materia di bilanci (si veda il 
programma all'indirizzo ilsolez4ore.com/telefisco- 
settembre). Alle relazioni si aggiungeranno due 
momenti di confronto su Iva e Terzo settore e sulla 
riforma della riscossione oltre a due interviste su 
Codice della crisi e bonus edilizi. Spazio, poi, ai 
commenti di Raffaele Rizzardi. 


Telefisco Base e Advanced 

Le formule per seguire Speciale Telefisco 2024 
sono due. La formula Base consente di accedere 
gratis alla diretta del 19 settembre e di inviare 
quesiti al forum dell'Esperto. Con la formula Base 
verranno riconosciuti quattro crediti formativi per i 
commercialisti, i consulenti del lavoro e i 
tributaristi Ancot, Con.F.I.Ti., Int e Lait (ad 
eccezione della Lapet che riconosce due crediti). La 
formula Telefisco Advanced, a pagamento (a 
149,99 euro), sarà strettamente legata a Master 
Telefisco, il percorso formativo in materia 
tributaria del Sole e potrà portare 24 crediti per 
commercialisti e consulenti del lavoro. In primo 
luogo, Telefisco Advanced darà diritto, come la 
formula Base, ad assistere alla diretta del 19 
settembre (sempre previa registrazione). Inoltre, 
chi sceglie Advanced potrà fruire di Speciale 
Telefisco in differita. Telefisco Advanced offrirà, 
inoltre, la possibilità di seguire le 12 sessioni 
formative di Master Telefisco degli ultimi tre mesi 
dell'anno (per il programma completo si veda 
ilsole240re.com/telefisco-settembre). La 
partecipazione consentirà a commercialisti e 
consulenti del lavoro di conseguire 24 crediti. 
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PZIORE 


PROFESSIONALE 


2 Lavoro 


Plus 
Ti informa. Ti aggiorna. Ti guida. 


Il nuovo Norme&Tributi Plus Lavoro integra al proprio interno tutti i contenuti di Guida al Lavoro 
ed offre il supporto necessario con articoli, approfondimenti e rubriche in tema di Rapporti di lavoro, 
Ammortizzatori, Previdenza, Contenzioso, Contrattazione, Agevolazioni, Welfare, Adempimenti, Politiche attive. 


E, in aggiunta, le ultime sentenze commentate, gli orientamenti giurisprudenziali, il commento alle novità normative, 
gli strumenti operativi, gli approfondimenti e la documentazione delle banche dati professionali del Sole 24 Ore! 


Norme&Tributi Plus Lavoro: 
tutto ció che serve per la tua attività professionale! 


Offerta-prova per un mese 


a partire da € 4,90! 


Scopri di piü su 
ntpluslavoro.com/offerte 
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in assenza di documentazione. 

di Stefania Pugliese 

e Gabriele Sepio 

La versione integrale dell'articolo su: 
ntplusfisco.ilsole240re.com 


NT+FISCO 

LE PAROLE NON PROFIT/ 

Asd, stop benefici senza documenti 
Decadenza dai benefici fiscali per le 
associazioni sportive dilettantistiche 


Norme & Tributi 
Fisco 


NI* 


Abuso d'ufficio, procure all'offensiva 
Prima richiesta di incostituzionalità 


Penale 


A Reggio Emilia depositata 
memoria che contesta 
la soppressione del reato 


Per Nordio la domanda 
sarà giudicata inammissibile 
dal collegio giudicante 


Giovanni Negri 


Arriva la prima richiesta da parte di 
una procura per contestare la legitti- 
mità costituzionale della soppressione 
dell'abuso d'ufficio. E subito scende in 
campo il ministro della Giustizia Carlo 
Nordio a difesa dell'abrogazione. 

La procura di Reggio Emilia, nel 
contesto del “caso Bibbiano”, ha depo- 
sitatouna densamemoria, frutto del- 
l’elaborazione e condivisione di tutto 
l'ufficio, sottolineando una pluralità di 


profili di tensione costituzionale della 
cancellazione, operativa da pochi gior- 
ni, diuno dei più classici reati contro la 
pubblica amministrazione. 

Sull'accoglimento della questione 
si pronuncerà il collegio giudicante 
probabilmente nell'udienza del 16 set- 
tembre, ma intanto Nordio si porta 
avanti: «Penso che l’istanza sarà di- 
chiaratainammissibile - ha affermato 
ieri -.Comesi fa a pensare che una nor- 
macheabolisce un reato siaincostitu- 
zionale? Se paradossalmente fosse eli- 
minata questa norma cosa fa? Farivi- 
vere unreato abolito dauna norma di 
legge? L’incostituzionalità di una nor- 
ma che abolisce un reato è una con- 
traddizione. Anche se paradossal- 
mente fosse accolta dalla Corte, il reato 
già eliminato non puòrivivere a segui- 
to di unasentenza della Corte costitu- 
zionale, sarebbe unaretroattività della 
legge penaleinammissibile dalla stes- 
sa Costituzione». 

A essere violato sarebbe innanzi- 
tutto l’articolo 97 della Costituzione, 
norma che presidia ilbuon andamento 
el'imparzialità della pubblica ammi- 


nistrazione», mainrealtàla procura di 
Reggio Emilia mettein evidenza come 
l’abuso d’ufficio era reato plurioffensi- 
vo, visto che a essere tutelato era anche 
ilpatrimonio del cittadino danneggia- 
to dal funzionario pubblico. L'elimina- 
zione del presidio penalelascia allora 
alterzo danneggiato sololaviaammi- 
nistrativa per fare valerei propri diritti, 
ma così, si legge nella memoria, si la- 
scia «alla sola iniziativa privata (del 
terzo danneggiato, tra l’altro solo 
eventuale) la tutela diun bene giuridi- 
co pubblico e collettivo sottratto alla 
disponibilità del privato medesimo». 

E se poi un danneggiato non ci 
fosse, perché la condotta illegittima 
del pubblico ufficiale semmai lo ha 
favorito, allora un bene di rilevanza 
costituzionale resterebbe completa- 
mente sacrificato. 


6 


Sottolineati i profili 

di violazione del diritto 
di difesa e del rispetto 
degli obblighi 
internazionali 


Dipiù,laprocura di Reggio Emilia 
sostiene anche la violazione del dirit- 
to di difesa, articolo 24 della Costitu- 
zione, perché non si riesce a indivi- 
duarenella legislazione penale fattis- 
pecie direato che possano colmare il 
vuoto lasciata dalla soppressione del- 
l'abuso d'ufficio: «Condotte di favori- 
tismie sfruttamento diun interesse 
privato nel pubblico ufficio restano, 
a scapito del soggetto danneggiato, 
prive ditutela penale, e, tra l'altro, an- 
chedituttele norme di carattere pro- 
cessual-penalistico che ne garanti- 
scono l'accertamento». 

Infine, il punto di tensione conla di- 
sciplinainternazionale e, in particola- 
те, con la Convenzione Onu del 2003 
controlacorruzione, che vincola l’Ita- 
liaall’adozione diuna efficace discipli- 
na contro i conflitti d'interesse. Un 
mancato rispetto degli impegni inter- 
nazionali che, ricordala procura, non 
è compensato dalla recentissima in- 
troduzione del peculato per distrazio- 
nechecopre sololo storno didenaroo 
comunque di beni mobili. 
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LA GIORNATA 
La documentazione 
salva dalle sanzioni 
buente: si discuterà delle 
Transfer pricing maggiori imposte dovute, ma 


La risposta 174 in tema di tran- 
sfer pricing e di impossibilità 
di produrre la documentazio- 
ne nazionale (country file) in 
inglese fornisce lo spunto per 
alcune considerazioni su que- 
sto istituto. L'esperienza della 
penalty protection introdotta 
con l'articolo 1 comma 6 del 
Dlgs 471/97 ha riscosso un no- 
tevole favore fra gli operatori. 

A patto che la documenta- 
zione di transfer pricing (ma- 
ster file e documentazione 
nazionale) sia redatta secon- 
do i crismi individuati dal 
provvedimento delle Entrate 
360494 del 23 novembre 
2020, consente infatti la tota- 
le disapplicazione delle san- 
zioni. E questo costituisce un 
notevole passo avanti nel 
rapporto tra fisco e contri- 


senza l'applicazione delle 
sanzioni per quei contribuen- 
ti virtuosi che siimpegnino a 
mappare i loro processi sui 
prezzi di trasferimento in ba- 
se alle norme citate. 
Delresto, l'esperienza della 
penalty protection, sdoganata 
nell'ambito del transfer pri- 
cing, é stata poi sfruttata in al- 
tri ambiti. Basti pensare ai di- 
sallineamenti da strumenti 
ibridi (articolo 61 del Dlgs 
209/23), alla investment mana- 
gement exemption (articolo 162, 
comma 7-ter del Tuir e provve- 
dimento n. 68665/2024), al 
nuovo patent box (articolo 6, 
comma 6 del Dl 146/21 e prov- 
vedimento n. 48243 del 15 feb- 
braio 2022). 
—Alessandro Germani 
—Marco Piazza 
ntplusfisco.ilsole240re.com 
La versione integrale dell'articolo 
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[ITALY* REPORT MACHINERY & MECHANICS 


ITALY" REPORT 


Machinery & Mech: 


Scena 


LA MECCANICA IN CIFRE 


Trends - Analisi e previsioni 
Fatturato - Top player 
Outlook e Ceo agenda - Operazioni M&A 


240RE 


RICERCHE E STUDI 


ITALY 


CERTIFIED ITALIAN EXCELLENCE 


Fondi al Terzo settore: 
richieste anche con le reti 


Le Faq del Lavoro 


Arrivano dal ministero del La- 
voro i chiarimenti per l’accesso 
ai fondi dell’avviso 2/2024 per il 
Terzo settore. Si tratta di oltre 
22 milioni destinati a iniziative 
e progetti di rilevanza nazionale 
(articolo 72 del DIgs 117/2017). 

In primis, l’attenzione delle 
Fag si rivolge a perimetrare in 
maniera puntuale l’ambito 
soggettivo dell’avviso 2/2024. 
Tra le realtà che potranno fare 
domanda per accedere ai fon- 
di, troviamo le organizzazioni 
di volontariato (Odv), le asso- 
ciazioni di promozione socia- 
le (Aps) e le fondazioni del 
Terzo settore iscritte nel Re- 
gistro unico. 

Ammesse al contributo an- 
che le Fondazioni Onlus iscritte 
nella relativa Anagrafe, in 
quanto Ets in via transitoria. 
Anche questa volta, il ministero 
del Lavoro incentiva il partena- 
riato tra gli enti perla realizza- 
zione delle attività finanziate. 

Gli enti potranno partecipare 


anche tramite le reti associative. 
Queste ultime se al momento 
della presentazione della do- 
manda non sono in possesso an- 
che della veste di Odv e Aps, po- 
tranno, analogamente a quanto 
previsto lo scorso anno, presen- 
tare istanza, ma solo per i loro 
associati/affiliati. 

La rete, quindi, in questo ca- 
so si limiterà a presentare la 
domanda per conto dei propri 
enti aderenti e a distribuire le 
risorse ricevute in proporzione 
alla loro partecipazione alle at- 
tività progettuali. 

Infine, viene chiarito il peri- 
metro della collaborazione ad 
opera di enti pubblici e privati 
che dovrà essere intesa sempre 
a titolo gratuito. 

Qualora tali realtà dovessero 
collaborare alla realizzazione di 
attività progettuali non potran- 
no essere destinatari di quote di 
finanziamento. 

Resta salva la possibilità di 
contribuire al co-finanzia- 
mento attraverso un apporto 
monetario. 

—Ilaria Ioannone 
— Gabriele Sepio 
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Aperte 307mila partite Iva 
La metà nei forfettari 


I dati del primo semestre 


Poco meno di 307mila aperture di 
partite Iva nel primo semestre 
dell’anno con un aumento di 
quasi il 3% rispetto allo stesso pe- 
riodo del 2023. 

Continua l’avanzata del regi- 
me forfettario: le nuove adesioni 
al regime della flat tax al mo- 
mento dell’apertura della partita 
Iva sono state 156mila. Un dato 
che segna una leggera crescita 
rispetto all’identico periodo di 
riferimento di un anno fa, ma 
soprattutto che consolida una 
tendenza. 

La flat tax (con l’aliquota del 
15% 0 del5% perle nuove atti- 
vità) attrae poco più di una 
nuova partita Iva su due, ma 
rapportando il dato alle nuove 
aperture di persone fisiche 
(visto che sono le uniche tipo- 
logie di contribuenti “titolate” 
a entrare nelregime)la quota 


arriva di poco a superare il 70 
per cento. 

E il bilancio che emerge dopo 
la pubblicazione dei dati del 
periodo da aprile a giugno 2024 
da parte dell'Osservatorio delle 
partite Iva del dipartimento 
delle Finanze. In particolare, 
nel secondo trimestre del 2024 
sono state aperte 121.542 nuove 
partite Iva (42,592). Rispetto al 
secondo trimestre del 2023, si 
riscontra un aumento di avvia- 
menti per le società di capitali 
412,426), le società di persone 
+11,9%) ei non residenti e le al- 
tre forme giuridiche (43,99). 
Tra i primi cinque settori, che 
fanno registrare nel complesso 
il 60% dei nuovi avviamenti nel 
trimestre, le variazioni piü si- 
gnificative rispetto al secondo 
trimestre del 2023 riguardano 
il settore delle attività dei ser- 
vizi di alloggio e ristorazione 
+2%), il settore dell'agricoltura 
+1,9%), e il settore del com- 
mercio (41,222). 
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NT+FISCO 

SPECIALE/ Delega fiscale: 

il punto sui decreti attuativi 
Prosegue il cammino per l'attuazione 
della delega fiscale. Nello speciale di 


Nt+ Fisco tutte le novità dopo il 
correttivo sul concordato preventi- 
voelariforma della riscossione. 
ntplusfisco.ilsole240re.com/ 
speciali 


Le holding personali mirano 


anche ai passaggi generazionali 


Decreto Irpef-Ires/1 


Attesa in Parlamento 
lariforma dei conferimenti 
di partecipazioni 


Diventa possibile conferire 
anche le partecipazioni 
detenute in società estere 


Primo Ceppellini 
Roberto Lugano 


Lariformadella fiscalità delle opera- 
zioni straordinarie, contenuta nel 
decreto Irpef-Ires, approvato il 29 
aprile dal Consiglio dei ministri ma 
ancora atteso in Parlamento peri pa- 
reri, interviene in modo significativo 
sul tema del conferimento di parteci- 
pazioni, ampliando le possibilità per 
chi intende dotarsi di una holding 
personale finalizzata a gestire siale 
partecipazioni sia, eventualmente, i 
successivi passaggi generazionali. 
Vediamo quali sono le casistiche più 
rilevanti interessate dalle modifiche, 
ricorrendo ad esempi concreti di im- 
piego delle nuove norme. 


Conferimenti integrativi 

di maggioranza 

Prendiamo in considerazione il caso 
in cuile quote di una società siano già 
in possesso di una holding di mag- 
gioranza (ad esempio per il 60%) eun 
socio che detiene un ulteriore10% sia 
disposto a conferirlo nellamedesima 
holding, con l’obiettivo di rafforzare 
la governance unitaria della società. 
Con questo conferimento la holding, 


che già esiste, non ottiene la maggio- 
ranza, dato che la possiede già; si 
tratta infatti di un conferimento che 
aumenta una percentuale di control- 
lo già detenuta. 

Questa operazione oggi non po- 
trebbe avvenire sfruttando il benefi- 
cio del realizzo controllato (articolo 
177, comma 2, del Tuir), dato che per 
fruire di questa norma occorre che 
l'integrazione della percentuale di 
controllo avvenga in forza di un ob- 
bligo dilegge oppure perun vincolo 
dellostatuto, conla conseguenza che 
ilconferimento genererebbe, per chi 
apportail 1095 nell'esempio, un atto 
direalizzoalvalore normale. Invece, 
in futuro questa condizione sarà ri- 
mossa alla radice, permettendo 
quindia soci di minoranza diaggre- 
garsi anche a maggioranze preesi- 
stenti sfruttando la normativa delre- 
alizzo controllato e quindi senza la 


HOLDING DI FAMIGLIA 


I paletti 

Trale novità del decreto di 
riforma la possibilità di creare 
holding familiari con piü di un 
Socio. 

Saranno dunque ammesse 
holding in cui i soci sono 
familiari (coniuge, parenti 
fino al terzo grado o affini 
fino al terzo grado). 

Ma tali holding miste 
potranno essere create solo 
se ciascuno dei conferenti 
possiede autonomamente e 
conferisce una quota di 
minoranza qualificata, ovvero 
superiore al 20 per cento. 


necessità di assoggettare a tassazione 
l'eventuale plusvalenza implicita 
nella quotaintegrativa conferita. Co- 
meabbiamo sottolineato, il risultato 
finalediquesta modifica normativa 
potrà consentire maggiori opportu- 
nità di accordi tra soci di minoranza 
eholdingdi controllo rendendo irri- 
levante la tematica fiscale. 


Conferimento di società estere 
Dopo l’entrata in vigore del decreto 
legislativo di riforma sarà possibile 
anche conferire in una holding resi- 
dente, ex articolo 177 del Tuir, le par- 
tecipazioni detenute in società estere. 
È evidente che questo ampliamento 
delle possibilità va nella direzione di 
aiutareisoggetti che detengono par- 
tecipazioni con ubicazioni geografi- 
che variegate a concentrarle in una 
unica società “cassaforte”. Si dovrà 
solo prestare attenzione al fatto chela 
società oggetto del conferimento sia 
dotata di organo assembleare. 


Creazione di holding di famiglia 

Un intervento importante ё previ- 
sto sull'articolo 177, comma 2 bis, 
del Tuir: consentire la creazione di 
holding familiari con piü di un so- 
cio. Consideriamol'esempio in cui 
due familiari (i coniugi oppure un 
genitore e un figlio) possiedono 
ciascuno il 25% di una società. At- 
tualmente, non e possibile, in que- 
sta situazione, effettuare un confe- 
rimento congiunto: né di maggio- 
ranza, dato chela somma delle per- 
centuali non supera il 50%, né di 
minoranza qualificata, dato che la 
norma richiede chela società con- 
feritariasia partecipata unicamente 
dal soggetto che esegue l’apporto di 
partecipazioni. Al massimo, ciascu- 
no dei due soggetti, potrebbe costi- 


tuire una holding unipersonale. 

Con la nuova formulazione della 
norma, saranno ammesse holding 
in cuii soci sono familiari, ovvero 
coniuge, parenti fino al terzo grado 
oaffini fino al terzo grado. In que- 
sto modo, nel nostro esempio i due 
congiunti possono creare una sola 
società nella quale verrà conferito 
il 50% cumulativamente detenuto. 
Va però precisato che la creazione 
di queste holding miste potrà avve- 
nire solo se ciascuno dei conferenti 
possiede autonomamente e confe- 
risce una quota di minoranza quali- 
ficata, ovvero superiore al 20 per 
cento. Sele quote possedute fossero 
del 30% e del 20% per cento, lope- 
razione non sarebbe possibile: solo 
il primo soggetto, infatti, avendo 
una quota superiore al 20%, potrà 
conferirla sfruttando il beneficio 
della neutralità di imposta. 


Conferimenti minusvalenti 

Trale novità più spiccatamente tec- 
niche, segnaliamo, infine, la cancel- 
lazione dei timori dei conferenti di 
incappare in situazioni paradossali. 
Alcune interpretazioni dell'Agen- 
zia, peraltro superate dalla stessa 
prassi ufficiale, avevano creato in- 
certezza sugli effetti fiscali dei con- 
ferimenti minusvalenti (incremen- 
to di patrimonio della società con- 
feritaria inferiore al costo fiscale ri- 
conosciuto della partecipazione 
conferita). Con la riforma, verrà 
chiaramente statuito che in tal caso 
la minusvalenza potrebbe non es- 
sere deducibile (se non quantificata 
in base al valore normale delle par- 
tecipazioni conferite), ma che in 
ogni caso l’operazione continua a 
beneficare del regime di neutralità. 
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Semplificati i conferimenti 
di partecipazioni 
di minoranza qualificata 


Decreto Irpef-Ires/2 


Nuova definizione 
di holding. Calcolo del 20% 
solo perle società operative 


Nell'ambito di ristrutturazioni so- 
cietarie più articolate, si può verifi- 
care che le partecipazioni di mino- 
ranza qualificata, da conferire in 
base all’attuale attuale articolo 177, 
comma 2 bis, del Tuir, siano in una 
società holding. Su questa tematica 
l'attuazione della delega sarà dav- 
vero importante in termini di sem- 
plificazioni. 

Innanzi tutto, con il decreto Ir- 
pef-Ires verrà cambiata la defini- 
zione di holding applicando l’arti- 
colo 162 bis del Tuir: si considere- 
ranno holding le società in cui, in 
baseai dati del bilancio approvato 
relativo all'ultimo esercizio chiuso, 
lammontare complessivo delle 
partecipazioni e superiore al 50% 
deltotale dell'attivo patrimoniale. 
In secondo luogo, in base alla nor- 
mativa attuale per effettuare un 
conferimento di minoranza quali- 
ficatail requisito che 1а partecipa- 
zionesiasuperiore alla percentuale 
del 20% deve riguardare tutte le 
partecipazioni direttamente o indi- 
rettamente possedute, svolgendo 
quindi l'indagine a tutti i livelli; do- 
po la riforma, il calcolo delle per- 
centuali di partecipazione riguar- 
derà solole società operative e ver- 
rà svolto seguendo un criterio di 
prevalenza generale. 

Consideriamo l'esempio in cui 
una holdingdi cui si vuole conferire 


unaquota del 30% possiede il 70% di 
una società operativa la quale, a sua 
volta detiene il10% di un’altra socie- 
tà. Conle regole di oggi in vigore il 
conferimento non sarebbe possibi- 
le, poiché il conferente detiene il 
21% della operativa di secondo livel- 
lo, ma soloil 2,1% della società di se- 
condolivello. Dopola riforma, il cal- 
colo si dovrà fermare alla società 
operativa, ignorandole partecipa- 
zioni sottostanti che risulterebbero 
possedute dalla holding in modo 
indiretto. Nel nostro esempio, 
quindi, il conferimento in neutralità 
diventa possibile. Il calcolo comple- 
to su tutte le partecipazioni, coin- 
volgendo quindianche quelle indi- 
rettamente possedute, va effettuato 
solo nel caso in cui siano presenti 
subholding controllate dalla hol- 
ding: ad esempio, se la holding (di 
cui, ricordiamo, il conferente ha il 
30%) possiede il 7097; di una subhol- 
ding, la quale detiene [80% di una 
società operativa, il calcolo finale 
porterebbe ad una percentuale nella 
società operativa pari al 16,8%, valo- 
reche teoricamente impedirebbe il 
conferimento arealizzo controllato. 
Si tratta però di una esclusione 
solo teorica, in quando nel caso di 
conferimenti di holding bisognerà 
effettuare una ulteriore verifica “per 
masse” sulle partecipazioni diretta- 
mente e indirettamente possedute: 
infatti, anche se ci sono partecipa- 
zioni sottosoglia, sarà comunque 
possibile beneficiare della normati- 
va agevolata, se il valore contabile 
delle partecipazioni sopra soglia sa- 
rà superiore al valore di quelle che 
non superano il 20%. 
—P.Ce. 
—R.Lu. 
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Operazioni straordinarie, copertura 
sui rischi con due diligence sul premio 


Assicurazioni 


Strumento vantaggioso ma 
l'imposta sull'assicurazione 
éla piü alta nella Ue 


Edoardo Belli Contarini 


Le polizze warrant and indemnity 
(W&I) stipulate nell'ambito delle 
operazioni di sales and purchase 
agreement (Spa) presentano van- 
taggi per entrambe le parti, con- 
sentono di coprire i cosiddetti ri- 
schi lungo-latenti, come quelli fi- 
scali, previdenziali e ambientali, 
con oneri abbastanza contenuti, 
fatta eccezione per l'imposta sulle 
assicurazioni, che incide sul pre- 
mio con l'aliquota residuale piü 
alta del 21,25%, mentre negli altri 
Paesi Uele aliquote sono inferiori 
(tematiche queste, oggetto anche 
del convegno Uia, International 
association of lawyers, di Parigia 
fine ottobre). 

Anzitutto, le polizze W&I tute- 
lano l'acquirente da inesattezze 
fornite dal venditore nella tran- 
sazione, sollevano in tutto o in 
parte il cedente dalle responsa- 
bilità risarcitorie per i rischi 
ignoti, aumentano la fiducia nel 
closing, trasferiscono l’obbliga- 
zione risarcitoria in capo ad un 
terzo, l'assicuratore, mantenen- 
do intatti i rapporti che dovesse- 
ro continuare anche dopo l’ac- 
quisizione, agevolano la clean 
exit per il fondo cedente le quote 
della società target. 

Inoltre, le condizioni di polizza, 
come le clausole representations 
and warranties (R&W) pattuite 
con il cedente, sono abbastanza 
flessibili, coprono in tutto o in 
parte una vasta gamma di rischi, 
specialmente quelli fiscali e previ- 


denziali; del resto, l’intervento 
dell’assicuratore, soggetto alla vi- 
gilanza dell’Ivass, può garantire 
meglio idannilungo-latenti, an- 
zitutto quelli insorgenti da conte- 
stazioni erariali, per un periodo 
almeno fino a sette anni. 

Nel perimetro della copertura 
assicurativa sono inclusi i rischi 
per il pagamento di tutti i tributi 
e dei relativi accessori, ma non 
potrebbe essere garantito l'in- 
dennizzo delle sanzioni né delle 
sopravvenienze passive non de- 
terminabili oggettivamente, le 
cosiddette «componenti valutati- 
ve» - come i rilievi da transfer pri- 
cing - anche se poi talilimiti sono 
superati nella prassi (si vedano 
l'articolo 12 del Dlgs 209/2005, il 
regolamento Isvap 29/2009 e le 
successive faq del 2019). 

Il premio di polizza viene nego- 
ziato tra le parti a seguito di appo- 
sita due diligence e oscilla in fun- 
zione di alcune variabili anche di 
tipo fiscale: enterprise value del- 
l'operazione, settore, dimensio- 
ne, anzianità, grado di complian- 
ce dell'azienda target in base al 
“modello 231" o al tax control fra- 
mework, ai certificati o ruling rila- 
sciati dall'agenzia delle Entrate o 
dal ministero delle Imprese e del 


L'aliquota è il 21,25% 
La polizza è esente Iva 
così come l'indennizzo 
che, ai fini delle dirette, 
è sopravvenienza attiva 


made in Italy in tema di perdite o 
crediti di imposta. 

In caso di sinistro, l'indennizzo 
viene erogato direttamente dal- 
l'assicuratore all'acquirente o alla 
società target, senza rivalsa sul 
venditore - salval'ipotesi di dolo 
- ferma restando l'operatività del- 
le clausole standard, quali la fran- 
chigia, il massimale e/o l’inter- 
vento di un legale per difendere le 
passività tributarie imputate alla 
target, in questo caso con eroga- 
zione del risarcimento al netto del 
risparmio ottenuto («de mini- 
mis», «limit of liability», «defence 
costs», «reimbursment»). 

Sempre sul piano tributario, 
ma sotto altro profilo, l'operazio- 
ne di copertura consiste in un ser- 
vizio assicurativo e quindi il pre- 
mio ё esente ai fini Iva (articolo 
10, n. 2, del Dpr 633/1972), mentre 
l'indennizzo erogato non è sog- 
getto al tributo, in assenza di si- 
nallagma. Ai fini delle imposte di- 
rette, invece, il risarcimento, se 
conseguito dalla società, rientra 
trale sopravvenienze attive ex ar- 
ticolo 88, comma 3, del Tuir, men- 
tre se il beneficiario è il socio-ac- 
quirente persona fisica privata, 
non dovrebbe avere rilevanza ex 
articolo 6, comma 2, del Tuir; in 
ogni caso, le clausole «gross up» 
consentono di sterilizzare questo 
effetto fiscale negativo. 

A fronte di tali aspetti positivi, 
come accennato, vanno conside- 
rati gli oneri della copertura assi- 
curativa e quindi il costo della 
due diligence, da sostenere co- 
munque anche nel caso di R&W 
contrattuali, il premio, ma so- 
prattutto l’imposta sulle assicu- 
razioni, applicabile con l'aliquota 
del 21,25%, in genere oggetto di 
rivalsa, salvo patto contrario, la 
più alta rispetto alla media euro- 
pea (legge 1216/1961, tariffa, alle- 
gato A, articolo 22). 
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Il CNPI a HYDROGEN EXPO 2024 a Piacenza 


Il 13 settembre con uno spazio dedicato per parlare del ruolo dei 
periti industriali nell’avanzata dell’idrogeno verde 


Surriscaldamento globale, 


e una tavola rotonda de- 


Nel corso dell'incontro, 


scioglimento dei ghiacciai, 
siccità,  desertificazione, 
estinzione di specie ani- 
mali e vegetali, impratica- 
bilità di diverse aree dell'e- 
misfero australe, spinta 
crescente alla migrazione 
dal sud verso il nord del 
mondo. Fenomeni che po- 
tremmo leggere insieme 
come fossero una sola pa- 
rola: climate change. 

La casa dell'uomo sta cam- 
biando, si sta inaridendo, 
consumata da esigenze 
sempre crescenti e per 
troppo tempo incompa- 
tibili col rispetto della na- 
tura. Ecco perché é fon- 
damentale immaginare 
un futuro sostenibile, che 
riesca a unire sviluppo e ri- 
spetto dell'ambiente, pro- 
gresso e senso di respon- 
sabilità. E l’obiettivo di 
HYDROGEN EXPO 2024, la 
più grande mostra-conve- 
gno italiana interamente 
dedicata al comparto tec- 
nologico per lo sviluppo 
della filiera dell'idrogeno. 
Un appuntamento, giunto 
alla sua 3a edizione, che si 
terrà nella città di Piacen- 
za dall'11 al 13 settembre 
2024. 

Il Consiglio Nazionale dei 
Periti Industriali e dei Pe- 
riti Industriali Laureati 


parteciperà con uno stand 


dicata all'idrogeno come 
vettore energetico, dal 
titolo "l'idrogeno come 
vettore: dalle CER a Indu- 
stria 5.0", prevista per il 
13 settembre dalle 10.00 
alle 12.30 (Hydrogen Expo 
- Sala B Via Tirotti 11, Fraz. 
Le Mose, 29100 Piacenza). 
l'idrogeno verde oggi è 
considerato un ottimo 
alleato per contrastare il 
cambiamento climatico e 
un elemento essenziale 
per portare a compimen- 
to la transizione energeti- 
ca, nel tortuoso percorso 
che porta all'obiettivo di 
zero emissioni di carbo- 
nio. Una strada impervia 
e irta di ostacoli, che deve 
passare necessariamente 
attraverso l’elettrificazione 
dei consumi, sostituendo 
l'energia prodotta dalle 
fonti fossili con quella ge- 
nerata dalle ‘rinnovabili’. 
Come? L'idrogeno verde 
rappresenta una soluzione 
importante, in particolare 
in alcuni settori come l'in- 
dustria chimica e le attivi- 
tà di imprese energivore 
quali siderurgia, aviazione 
e trasporto marittimo. 

“In questo lungo percorso 
verso la transizione 5.0 
— sottolinea il Presidente 
del Consiglio Nazionale 
dei Periti Industriali e dei 


PERITI INDUSTRIALI 


PROFESSIONISTI 
DELL'INNOVAZIONE 


Раі!" al.13 settembre presenti 
allo stand n.15 di Hydrogen Expo 2024 


Periti Industriali Laureati, 
Giovanni Esposito, — i pro- 
fessionisti giocano in que- 
sta partita un ruolo crucia- 
le. | periti industriali sono 
infatti protagonisti nella 
progettazione e realizza- 
zione dei sistemi dedicati 
all'idrogeno. Non a caso, il 
Cnpi é socio di H2IT che as- 
socia aziende, enti, centri 
di ricerca che si occupano 
di idrogeno". 

Di questo e molto altro si 
parlerà nello spazio previ- 
sto all'interno dell'appun- 
tamento del 13 settem- 
bre, raccontando tutta la 
filiera: dalla produzione 
di energia con focus sul- 
le Comunità Energetiche 
Rinnovabili, passando per 
la produzione di idrogeno 
(elettrolisi e poi stoccag- 
gio) fino all'impiego indu- 
striale. Sarà poi approfon- 
dito il tema degli impianti 
di produzione di idrogeno 
verde, che rientrano nei 
benefici del piano di tran- 
sizione 5.0. 


& 


rappresentanti delle isti- 
tuzioni, esperti e profes- 
sionisti del settore condivi- 
deranno le loro esperienze 
e visioni, con particolare 
riferimento agli sviluppi 
tecnologici, alle normative 
vigenti ed alle prospettive 
future del mercato dell'i- 
drogeno. 

Tra i partecipanti: Giovan- 
na Claudia Rosa Romano, 
Responsabile Area Energia 
ed Economia del verde, 
Regione Emilia Romagna; 
Gerardo Beretta, Vice 
Presidente dell'Ordine dei 
Periti Industriali della pro- 
vincia di Piacenza; Giovan- 
ni Esposito, Presidente del 
Consiglio Nazionale dei Pe- 
riti industriali e Periti Indu- 
striali Laureati; Paolo Arri- 
goni, Presidente del GSE; 
Sergio Olivero, Energy 
Center del Politecnico di 
Torino; Matteo Riva, Maxi- 
mator Italy; Michele Maz- 
zaro, Comandante Provin- 
ciale dei Vigili del Fuoco di 
Napoli; Simone Fabianelli 
perito industriale esperto 
in Transizione 5.0. 

Ai periti industriali che 
parteciperanno alla gior- 
nata dei lavori saranno 
riconosciuti 2 crediti for- 
mativi validi ai fini della 
formazione continua ob- 
bligatoria di categoria. 


13 settembre 2024 
ore 10.00 - 12.30 


HYDROGEN EXPO | Sala B 
Via Tirotti Т, Fraz. Le Mose, 29100 PIACENZA 
L'IDROGENO COME 


VETTORE ENERGETICO: 
,, dalle CER a Industria 5.0 


28 


Il Sole 24 Ore Mercoledì 11 Settembre 2024— N.251 


Norme € Tributi 
Lavoro 


NT+LAVORO 

Esonero donne vittime di violenza 
Per l'agevolazione collegata all'as- 
sunzione di donne disoccupate 
vittime di violenza, il conguaglio 


relativo a gennaio-maggio 2024 va 
effettuato entro settembre. 

di Alice Chinnici 

La versione integrale dell’articolo su: 
ntpluslavoro.ilsole240re.com 
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Il jobs act cambiato dai giudici: la reintegra 
torna il rimedio peri licenziamenti illegittimi 


Lavoro 


Rispetto al testo originario 
ridotte le situazioni 
solo con tutela indennitaria 


Indennizzo in assenza 
di giusta causa o giustificato 
motivo e per vizi formali 


Angelo Zambelli 


A metà luglio, con le sentenze 
128/2024 e 129/2024, la Corte costi- 
tuzionale ha assestato l’ultima pic- 
conataalJobs act, riportando le lan- 
cette dell’orologio al 1970. Conlari- 
forma Fornero (legge 92/2012) e con 
il Jobs act (decreto legislativo 
23/2015), si è tentato di passare dal 
“sistema generalizzato” dell'articolo 
18 dello Statuto dei lavoratori, in cui 
la tutela reintegratoria veniva appli- 
cata aogni ipotesi dilicenziamento 
illegittimo, aun quadro sanzionato- 
rio caratterizzato dalla sua margi- 
nalizzazione e dal corrispondente 
ampliamento della tutela indennita- 
ria. Non c'é dubbio che gli ultimi tre 
interventi correttivi (contando an- 
che la sentenza 22/2024) della Corte 
costituzionale sul Jobs act di que- 
st'annohanno tracciato un'esplicita 
inversione di rotta, riassegnando al- 
lareintegrazione un ruolo centrale. 

Nell’intento di uniformare la tu- 
tela «ingiustificatamente differen- 
ziata» di «situazioni del tutto identi- 
che, o almeno omogenee», con la 
pronuncia 128/2024la Consulta ha 
esteso la sanzione della reintegra- 


zione - già prevista per le parallele 
ipotesi dellicenziamento senza giu- 
sta causa o giustificato motivo sog- 
gettivo - ancheallicenziamento per 
giustificato motivo oggettivo ove sia 
stata direttamente dimostrata in 
giudizio l'insussistenza del fatto 
materiale allegato dal datore di la- 
voro. Con la sentenza 129/2024 ha 
previsto il diritto del dipendente a 
esserereintegrato nel posto di lavo- 
ro nei casi in cui il fatto all'origine 
dellicenziamento, pur disciplinar- 
mente rilevante, sia punito dalla 
contrattazione collettiva con una 
sanzione meramente conservativa. 

Periltramite, dunque, nell’un ca- 
so, della sostanziale equiparazione 
sanzionatoria tra il licenziamento 
perragioni economiche e quello di- 
sciplinare e, nell’altro, della riaffer- 
mazione dell’autonomia collettiva 
quale fonte primaria di disciplina 
delrapporto di lavoro, la Consulta - 
(ancora una volta) con animus de- 
molitorio - ha ribaltato la ratio delle 
scelte politiche operate nel 2015: se, 
infatti, l'obiettivo dichiarato dalle- 
gislatore quasi un decennio fa era 
quello di circoscrivere l’applicazio- 
ne della tutela reintegratoria a ipo- 
tesi marginali, seppur gravi, indivi- 
duando nelrisarcimento del danno 
ilrimedio ordinario a fronte delre- 
cesso datoriale, è dato oggi assistere 
al definitivo venirmeno del “noccio- 
lo duro” del Jobs act e al conseguente 
allineamento alla disciplina dell’ar- 
ticolo 18 dello Statuto dei lavoratori. 

E un tale riavvicinamento, d'al- 
tronde, è stato favorito dalla sen- 
tenza 22/2024 con cui la Consulta, 
dichiarando l'illegittimità costitu- 
zionale dell’articolo 2, comma 1, 
del Dlgs 23/2015, limitatamente 
alla parola “espressamente”, hari- 


Gli effetti della giurisprudenza 


Le conseguenze in caso di licenziamento non valido 


LICENZIAMENTO 


TUTELE CRESCENTI 


ARTICOLO 18 


NORMA ORIGINARIA ADESSO 


Discriminatorio, nullo, in forma orale 


Reintegrazione 


Reintegrazione Reintegrazione 


Per sopravvenuta inidoneità o superamento 


del periodo di comporto 


Reintegrazione 


Reintegrazione Reintegrazione 


Giustificato motivo oggettivo 


non ricorrono gli estremi Indennità Indennità Indennità 
se dimostrata l'insussistenza del fatto materiale Indennità Reintegrazione Reintegrazione 
mancato repéchage* Indennità Indennità Reintegrazione 
Giustificato motivo soggettivo o giusta causa 
non ricorrono gli estremi Indennità Indennità Indennità 
2 - isi Hnsussistenza tol fatto (materiale) Reintegrazione Reintegrazione — Reintegrazione 
seil fatto é punito dal contratto collettivo con _ Reintegrazione | Reintegrazione 
sanzione conservativa 
Vizi formali e procedurali Indennità Indennità Indennità 


Nota: (*) orientamento giurisprudenziale 


mosso, quanto alla fattispecie del 
licenziamento nullo, la limitazio- 
ne della tutela reintegratoria ai so- 
li «casi di nullità espressamente 
previsti dalla legge». 

Dunque, 

ө senelcaso di licenziamento af- 
fetto da «nullità espresse e nullità 
che tali non sono», nonché di li- 
cenziamento discriminatorio e 
per sopravvenuta inidoneità o su- 
peramento del periodo di com- 
porto, al lavoratore spetta la rein- 
tegrazione piena; 

ө senelcasodilicenziamento di- 
sciplinare e per giustificato motivo 
oggettivo - ove si fondino su un fat- 
to insussistente - nonché di licen- 
ziamento disciplinare, ove il fatto 


contestato sia punito dal contratto 
collettivo con una sanzione con- 
servativa, si applica la tutela rein- 
tegratoria attenuata; 

ө oggilatutela indennitaria intro- 
dotta dalJobs act (e già pesantemen- 
terimodulata sempre dalla Consulta 
nel 2018) rimane circoscritta ai soli 
licenziamenti “semplicemente” pri- 
vi di giusta causa o di giustificato 
motivo e a quelli affetti da vizi for- 
mali o procedurali: tuttavia purché 
nonsiricada inuna delle fattispecie 
reintegratorie di cui sopra. 
Aquesto punto, dell'assunto per cui 
lareintegrazione «non costituisce il 
solo e indefettibile modello di tutela 
del prestatore» - e, più in generale, 
deltesto originario delJobs act, che 


ditale assunto si era fatto portavoce 
- rimane ben poco. Così poco da ri- 
sultare difficile comprendere l’utili- 
tà del referendum abrogativo forte- 
mente voluto dalla Cgil. 

Vainfine ricordato l'intervento 
contenuto nello schema di Dlgs 
“Salvainfrazioni” approvato in pri- 
malettura dal Governo settimana 
scorsa. In risposta a una procedura 
di infrazione avviata dall'Unione 
europea, si prevede di eliminare il 
tetto di 12 mensilità al risarcimento 
dariconoscereallavoratore in caso 
di contratti a termine dichiarati il- 
legittimi e trasformati in indeter- 
minati dal giudice (articolo 28 del 
Dlgs 81/2015). 
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Niente taglio 
dei contributi 
agli agricoltori 
alluvionati 


Centro Italia 


Larata di settembre é stata 
calcolata a importo pieno 
nonostante il DI 63/2024 


Roberto Caponi 


Le imprese agricole operanti nei 
comuni dell'Emilia-Romagna, 
delle Marche e della Toscana, col- 
pite dall’alluvione del maggio 
2023, nonsisonoviste riconoscere 
dall’Inps gli sgravi contributivi 
previsti dal decreto Agricoltura (DI 
63/2024), che avrebbero dovuto 
trovareapplicazione a partire dalla 
rata relativa al primo trimestre 
2024, in scadenza il prossimo 16 
settembre. Infatti gli avvisi di pa- 
gamento pervenuti nei giorni 
scorsiai datori dilavoro sonostati 
tariffatidall’istituto di previdenza 
inmisuraintera, senzala riduzio- 
ne del 689; prevista dall'articolo 2 
del Dl 63/2024 che hariconosciuto 
uno speciale regime contributivo 
agevolato ai datori di lavoro agri- 
colo alluvionati, per il periodo di 
competenza gennaio-dicembre 
2024.Leragionidel mancatorico- 
noscimento dell'agevolazionenon 
appaiono chiare, in quantola nor- 
manon prevedela presentazione 
diunadomanda da parte degli in- 
teressati, né l'autorizzazione da 
parte dell’Unione europeaeavreb- 
be dovuto quindi essere applicata 
automaticamente. 
© RIPRODUZIONE RISERVATA 
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РАОЅТАТАС 


E un integratore alimentare 
a base di Serenoa Repens 


titolata. 


Una compressa al giorno 
contribuisce a favorire 
funzionalità della prostata e 


delle vie urinarie. 


IN FARMACIA, PARAFARMACIA 


ED ERBORISTERIA 


Prostat Act è distribuito da & 


Stimoli frequenti (anche notturni). 


la 


Cara prostata 
quanto mi costi! 


= 


Nuovo formato 
LA CONVENIENZA 
‚ RADDOPPIA! 


30 compresse con 320 mg 60 compresse con 320 mg 
di Serenoa Repens ciascuna 


di Serenoa Repens ciascuna 


A SOLI 13,90 € B A SOLI 19,90 € 


Leggere le avvertenze riportate sulla confezione. Gli integratori non sostituiscono una dieta variata, equilibrata ed un sano stile di vita. 


F&F srl - 06/9075557 - mail: info@linea-act.it 
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MORE 


DIRITTI, IMPRESE, $0 


006009 


eritirala, senza costi aggiuntivi 
né pagamento anticipato, in edicola. 


tu 


IN EDICOLA DA GIOVEDI 12 SETTEMBRE CON IL SOLE 24 OREA € 12,90* EIN LIBRERIA. 
*Oltre al prezzo del quotidiano. Offerta in edicola fino al 12/10/2024. In libreria a € 16,90. 
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Per maggiori informazioni chiama 
il Servizio Clienti del Sole 24 Ore 
02 30300600 


Giampiero Falasca 


QUESTO 
NONE 
LAVORO 


Storie di lavo 
e strategie Per combatterlo 


TT 


ABBIAMO ANCORA —— 4 


MOLTO LAVORO DA FARE 


In Italia sono circa tre milioni i lavoratori invisibili, irregolari, quelli che pur lavorando non riescono a 
portare a casa uno stipendio sufficiente a condurre un'esistenza dignitosa, quelli che non godono di 
alcuna tutela e non possono far valere i loro diritti. Questo libro si occupa di loro raccontandone le 
storie, ma anche chiedendo a esperti del settore un contributo per combattere il fenomeno del lavoro 
dannato. Partendo da una constatazione: queste persone sono un problema di tutti, che consumatori, 
imprese e politica non si possono piü permettere di ignorare. 


Shopping | 924 


In vendita su Shopping24 
offerte.ilsole24ore.com/ 


STENIBILITÀ 


ro dannato 


Per trovare l'edicola 
più vicina vai su 
s24ore.it/24orepoint 


questononelavoro 
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DETENUTI PER LA RICOSTRUZIONE 
Un protocollo d’intesa del ministero 
della Giustizia per rafforzare le 
opportunità di lavoro dei detenuti 
nelle regioni Abruzzo, Lazio, Marche, 


Molise e Umbria colpite dal terre- 
moto del 2016. 
L'accordo è finalizzato all'assunzione 
dei detenuti nei cantieri per la rico- 
struzione di edifici pubblici e di culto. 


Norme & Tributi 


I contenuti 
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TERRORISMO E MAFIA 
Misure contro attentati 
Nuovi reati per colpire la 
diffusione di materiale idoneo 
afavorire la realizzazione di 
attentati. Obblighi piü ampi 

di segnalazione sul noleggio 
veicoli, possibilità di nuova 
identità anche societaria 

per pentiti 


Ө 


SICUREZZA URBANA 
Immobili piü tutelati 

Trale numerose misure sul 
fronte della sicurezza urbana, 
l''nasprimento delle sanzioni 
per l'occupazione illegale 
diimmobili e l'introduzione 

di nuove aggravanti contro 

le truffe ai danni di soggetti 
deboli, puniti i blocchi stradali 
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CARCERE 

Rivolte sotto tiro 

Per reprimere lesommosse 
nelle carceri nuovo reato 

di rivolta e stretta 

sulle comunicazioni anche 
dall'esterno che incitano alla 
ribellione. Cade il divieto 

di detenzione per le madri 

e le donne incinte 
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FORSE DELL'ORDINE 

Armati non in servizio 
Pacchetto di misure sulle forze 
dell'ordine: sanzioni più pesanti 
per chi resiste, maggiore uso 
delle telecamere, 

più assistenza legale, 
autorizzazione a portare 

senza licenza alcuni tipi di arma 
anche non in servizio 


Dalle truffe ai blocchi stradali, 
in campo sanzioni più elevate 


Penale 


Alvia alla Camera 
la discussione 
sulla legge sicurezza 


Misure contro le rivolte 
nelle carceri 
e stretta sulla cannabis 


Pagina a cura di 
Giovanni Negri 


Conla discussione generale è partito 
ierialla Cameral'esame del Ddl sicu- 
rezza. Trai più contestati dalle oppo- 
sizioni perché emblema dell’ispira- 
zione repressiva di Governo e mag- 
gioranzail provvedimento affastella 
misure di diverso tenore e obiettivi. 
Trelearee principali di intervento: le 
misure di contrasto a criminalità or- 
ganizzata e terrorismo, quelle a presi- 


dio della sicurezza urbana e le modifi- 
che all’ordinamento penitenziario. 

Sul primo fronte, vengono tra 
l’altro introdotti duereati per colpire 
chi detiene o diffonde materiale pro- 
pedeutico alla realizzazione di un 
attentato o di un sabotaggio con fi- 
nalità di terrorismo. E una nuova 
contravvenzione colpisce itrasgres- 
sori dell’irrobustimento degli obbli- 
ghi di segnalazione dei contratti di 
noleggio di veicoli, estendendone il 
perimetro anche ai dati del veicolo e 
non solo del noleggiatore e ai con- 
tratti di subnoleggio. 

Denso di polemiche è il capitolo 
dedicato allasicurezza urbana, dove 
siprevedono norme per contrastare 
l'occupazione abusiva di immobili, 
introducendoilreato, procedibile a 
querela fatti salvii casi il danneggia- 
to sia persona incapace, di occupa- 
zione arbitraria, con pena da due a 
setteanni, euna procedura d’urgen- 
za per il rilascio dell'immobile e la 
reintegrazione nel possesso. Contro 
letruffesoprattutto ai danni di sog- 
getti *deboli" comeglianziani, si sta- 


bilisceancheuna circostanza aggra- 
vante generale, con pena da due a sei 
annie possibilità di custodia cautela- 
re, euna speciale relativa alla com- 
missione del reato all'interno o nei 
pressi di infrastrutture ferroviarie o 
nei convogli passeggeri. 

Inasprite poi le pene (reclusione 
da un annoe sei mesi a cinque annie 
multa fino a 15mila euro), peril delit- 
to didanneggiamento in occasione di 
manifestazioni in luogo pubblico o 
aperto al pubblico se il fatto è com- 
messo con violenza alla persona о 
minaccia. Daspo urbano poi per i 
semplici denunciati o condannati 
nonin viadefinitiva per reati contro 
lapersonaoilpatrimonio commessi 
nelle aree e nelle pertinenze dei tra- 
sporti pubblici; arresto in flagranza 
differita, ancora, esteso perlelesioni 
agli appartenenti alle forze dell’ordi- 
ne in occasione di manifestazioni 
pubbliche. Punito a titolo di illecito 
penale, al posto dell’attuale illecito 
amministrativo, il blocco stradale o 
ferroviario realizzato creando un 
ostacolo con il proprio corpo. Lapena 


è poi aumentata se il fatto è commesso 
da più persone riunite. 

Facoltativo, e non più obbligato- 
rio, Пгіпуіо dell'esecuzione della pe- 
naperle condannateincinteo madri 
di figli di etàinferioreadun anno, di- 
sponendo chele medesime scontano 
la pena, in assenza di rinvio, presso 
un istituto a custodia attenuata per 
detenute madri. Inoltre è previsto 
che l'esecuzione non è rinviabile se 
esiste il rischio, di eccezionale rile- 
vanza, di commissione di nuovi reati. 
Punito poil’impiego nell’accattonag- 
gio di minori fino ai 16 anni di età 
(non più fino ai 14 anni) con l’innal- 
zamento della pena da uno a cinque 
di reclusione, al posto del massimo di 
treattuale. A venire allargato é poi il 
divieto di coltivazione e diffusione 
dei prodotti da infiorescenza della 
canapa. Nelle carceri si prevedel'ag- 
gravante delreato di istigazione a di- 
sobbedirealle leggi anche con scritti 
indirizzatiadetenuti eil nuovo reato 
dirivolta, se commessi all'interno di 
un istituto penitenziario. 
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Maggioranza divisa 
sulle detenute madri 
FI: parola al giudice 


L'esame in Aula 


Non passa la proposta Avs 
di penalità rafforzate 
contro il saluto romano 


È partitoieri,nell’Aula della Came- 
ra, l'esame del disegno di legge si- 
curezza. Un avvio contrassegnato 
da tensioni anche nellamaggioran- 
za.Punto di più evidente frizione è 
lastretta decisa nelle commissioni 
Affari costituzionali e Giustizia sul 
carcere perle madri di figli inferiori 
all'annodietà e perle donne incin- 
ге: 1 testo approdato da ieri al voto 
cancella il divieto, per introdurre 
una semplice facoltà. Con un emen- 
damento, Forza Italia siè smarcata 
dalladecisione di poche settimane 
fae, coerentemente con le perples- 
sità già espresse, ha presentato un 
emendamento che affida al magi- 
strato la valutazione se lo slitta- 
mento della pena perla madre con- 
dannata rappresenta un grave pre- 
giudizio all’integrità psico fisica del 
minore. In caso affermativo «l'ese- 
cuzione della pena deve avere luogo 
presso un istituto a custodia atte- 
nuata per detenute madri». 

In concreto, se le condizioni 
delbambino sono caratterizzate 
daillegalità e indigenza peggiore 
del carcere, allora la pena deve 
essere scontata inunistituto per 
detenute madri. 

Ma il dibattito preliminare e le 
prime votazioni diieri hanno fatto 
emergerela irriducibile distinzio- 
ne tra maggioranza e opposizioni 
sutemi di grande delicatezzacome 


la sicurezza urbana, le misure di 
contrasto a terrorismo e criminali- 
tà organizzata, il ruolo delle forze 
delle ordine. Per la segretaria del 
Pd Elly Schlein rispetto al provve- 
dimento restano forti ragioni di 
contrarietà che rendono impossi- 
bile un voto favorevole. 

E il capogruppo Pd in commis- 
sione Giustizia Federico Gianassi, 
nell'illustrarela questione pregiu- 
diziale di costituzionalità, ha sotto- 
lineato che «il disegno di legge sicu- 
rezza colpiscele libertà individuali 
e collettive, attacca il dissenso ed è 
finalizzato ad ottenere una pubbli- 
caopinione e una cittadinanza ad- 
domesticata. È, per questo, un 
provvedimento che costruisce e de- 
linea una deriva assolutamente pe- 
ricolosa einaccettabile. Anche per- 
ché non garantisce affatto un accre- 
scimento in materia di sicurezza 
pubblica nelle nostre città». 

Traimaggiori punti di tensione, 
l'inasprimento del trattamento san- 
zionatorio periblocchi stradali, l'al- 
largamento della legittimità della 
detenzione di armi perirappresen- 
tanti delle forze dell'ordine non in 
servizio, la drasticariduzione della 
possibilità di coltivare cannabis. 

Traiprimiemendamentiaessere 
bocciati c'é cosi quello presentato da 
Avschechiedeva forme di sanzione 
penale rafforzate contro il salutoro- 
mano. Approvato invece il primo ar- 
ticolo del disegno di legge, con il 
quale vengono inseriti due reati nel 
Codice penale per sanzionare il pos- 
sesso di materiale con istruzioni per 
compiere atti di terrorismo e di di- 
vulgazionedi istruzioni sulla prepa- 
razione e l’uso di sostanze esplosive 
otossiche per finalità terroristiche. 
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II Sole 24 Ore apre le porte alla terza edizione del Premio Letterario di Saggistica 
Economica e Sociale con una grande novità: quest'anno l'invito ad approfondire le ultime 
tendenze e le tematiche più attuali della realtà economica e sociale è rivolto ad autrici e 
autori di libri e di podcasto videopodcast. Cogli l'occasione per sottoporre il tuo materiale 


a una giuria selezionata di giornalisti ed esperti. 


CANDIDA SUBITO IL TUO LIBRO, 


PODCAST O VIDEOPODCAST: 
hai tempo fino al 30 settembre 


REGOLAMENTO COMPLETO E MODALITÀ 
DI PARTECIPAZIONE SU: 
ilsole24ore.com/premioletterario 


v» o^ 
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5 ЖО LORENZELL 
E PLACEMAKING 


Ё T CREARE LUOGHI VIVI, AMATI, ATTRAENTI 
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3:72 
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LE OPERE VINCITRICI 
DELLE PRECEDENTI EDIZIONI 


GIOVENTÙ 
BLOCCATA 
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Norme € Tributi 
Condominio 


МГ 


NT+CONDOMINIO 

Gestione appalto 

Compete solo all'amministratore, 
anche nel contenzioso giudiziale 
perché é il professionista che firma il 


contratto. Il singolo condomino 
rimane coobbligato al pagamento 

di Eugenio Antonio Correale 

La versione integrale dell'articolo su: 
ntpluscondominio.ilsole240re.com 


Sovraindebitamento 
solo peri condómini 


Debiti 


Respinta la richiesta arrivata 
daun amministratore: l'ente 
non ha personalità giuridica 


Seil singolo opta 
perla ristrutturazione 
l'assemblea deve dare l'ok 


Annarita D'Ambrosio 
Giovanni Ilaria 


Solo i singoli condómini accedono 
alla procedura di sovraindebita- 
mento, perché il condominio non ha 
personalità giuridica. Lo precisa 
lordinanza (ruolo 1754/2023) 
emessa dalla XIV sezione civile del 
Tribunale di Romail 26 aprile che dà 
risposta negativa alla richiesta arri- 
vata da un amministratore, affer- 
mando che il condominio che inten- 
de accedere a tale procedura deve 
dimostrare lo stato di sovraindebi- 
tamento, inbase all’articolo 2, com- 
ma 1, lettera c) del Codice della crisi, 
dei singoli condómini, in relazione 
al debito comune per la quota di 
propria spettanza. 

Con l’approvazione del Codice 
della Crisi d'impresa e dell'insol- 
venza (Dlgs 14/2019) il legislatore 
ha modificato i procedimenti di 
composizione della crisi da so- 
vraindebitamento che erano stati 
introdotti nel nostro ordinamento 
dallalegge 3/2012. All'originario te- 
sto sono state apportate due modi- 
fiche la più recente, il correttivo- 
Ter, è stato approvato in Consiglio 


dei ministri il 4 settembre scorso. 
Le procedure contro il sovrainde- 
bitamento sono rivolte ai consuma- 
tori (persone fisiche che abbiano 
«assunto obbligazioni esclusiva- 
mente per scopi estranei all'attività 
imprenditoriale o professionale 
eventualmente svolta») o comun- 
que agli altri soggetti non fallibili 
(professionisti, piccoli imprendito- 
ri). Il condominio è un consumato- 
re? Risposta affermativa secondo la 
sentenzadella Corte di giustizia Ue 
del 2 aprile 2020 (causa C-329/19), 
anche se il dibattito è aperto e una 
parte della dottrina e della giuri- 
sprudenza si dichiara tuttora con- 
traria a riconoscergli questo ruolo. 
Se allora certamente il singolo 
condomino può qualificarsi come 
consumatore e accedere alla proce- 
dura nel caso i debiti contratti fosse- 
roinambito nonimprenditoriale, ad 
esempio sitrattasse di una gravosa 
morosità nei confronti dell’edificio, 
così non è per il condominio nel suo 
complesso. Pertanto se il singolo 
condomino dovesse optare per un 
accordo di ristrutturazione, l’as- 
semblea deve deliberare l’accetta- 


SENTENZE UE 


Condominio-consumatore 
Anche se non è una persona 
fisica, il condominio conclude 
contratti con professionisti e 
nulla esclude (sentenza 
sentenza 2 aprile 2020, causa 
C-329/19) che uno Stato 
membro possa interpretare la 
definizione di consumatore in 
senso più ampio e favorevole. 


zione conle maggioranze richieste 
dall’articolo 1336 del Codice civile. 

Quanto invece al condominio, 
accede alla procedura se si pone 
l’accento sul fatto che è un ente di 
gestione che in realtà si qualifica 
nelle persone fisiche dei singoli 
condòmini, come ribadisce l’ordi- 
nanza capitolina. 

Nel caso esaminato dal tribunale, 
un condominio aveva depositato ri- 
corso per l’apertura del procedi- 
mento di ristrutturazione dei debiti 
del consumatore, che è stato riget- 
tato dal Tribunale. Per il giudice il 
condominio è un ente di gestione 
fche non ha personalità giuridica 
distinta da quella dei suoi parteci- 
panti. Nonètitolare di un patrimo- 
nio autonomo, di diritti e di obbli- 
gazioni. La titolarità dei diritti sulle 
cose, gli impianti e i servizi di uso 
comune fa capo ai singoli condòmi- 
ni. Agli stessi condòmini sono 
ascritte le obbligazioni per le cose, 
gli impianti e i servizi comuni e la 
relativa responsabilità. Le obbliga- 
zioni contratte nell'interesse del 
condominio non si contraggonoin 
favore diunente, ma nell'interesse 
dei singoli partecipanti. 

Pertanto, ha conclusoil tribunale, 
le obbligazioni dei condòmini sono 
regolate da criteri consimili a quelli 
dettati dagli articoli 752 e 1295 del 
Codice civile, per le obbligazioni 
ereditarie, secondo cui i coeredi 
concorrono alpagamento dei debiti 
ereditali in proporzione alle loro 
quote e l’obbligazione in solido di 
uno dei condebitori tra gli eredi si ri- 
partisce in proporzione alle quote 
ereditarie. Può accedere alla proce- 
dura diristrutturazione se risultano 
insolventi i condòmini. 
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Videocitofono, 
l'installazione 
non costituisce 
innovazione 


Risarcimento danno 
se il cartellone invade 
lo spazio del vicino 


Impianti 


Tribunale Milano 


Sitratta di adeguamento 
tecnologico 
diun sistema esistente 


Lo spazio aereo sovrastante 
il condominio deve 
ritenersi di sua proprietà 


Riguarda l'impugnazione di una 
delibera di sostituzione dell'im- 
pianto citofonico la sentenza del 
Tribunale di Torino 3247/2024 che 
ha rigettato la domanda. Chi ha 
proposto il ricorso sosteneva che 
lemaggioranze con cuila sostitu- 
zione delvecchio impianto erasta- 
tadeliberata non eranoquelle pre- 
viste dal Codice perle innovazioni. 
Siera datoilvia libera сопа metà 
più uno di teste e millesimi come 
richiesto invece perle opere dima- 
nutenzione straordinaria. Il totale 
smantellamento dell'impiantoci- 
tofonico esistente costituito da 
impianti relativi alle singole scale 
conunimpianto elettronico ester- 
no costituito daun videocitofono 
digitale di nuova generazione e 
con installazione di tubazione 
esterna prima nonesistente, inte- 
gravauna modifica sostanziale da 
considerarsi innovazione. 

Il tribunale non concorda e 
spiega: la previsione del videoci- 
tofonoéunadeguamento tecno- 
logico di un impianto realizzato 
inepoca diversa econ minori ca- 
ratteristiche tecniche. Il concetto 
di innovazione impone invece 
unatrasformazione, un'introdu- 
zione di qualcosa di completa- 
mente estraneo. 

—Eugenia Parisi 
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Fulvio Pironti 


Variconosciuto il risarcimento del 
danno consistente nello sfrutta- 
mento economico derivante dall’in- 
stallazione di un cartellone pubbli- 
citario che sporge invadendolo spa- 
zio aereo sovrastante ilvicino con- 
dominio. Lo precisa la sentenza del 
Tribunale di Milano 7835 pubblicata 
il 3 settembre 2024. 

La diatriba nasceva dal giudizio 
intentato da un condominio contro 
un edificio attiguo, ilquale aveva in- 
stallato un pannello pubblicitario di 
circa 54 metri quadrati. Poiché un 
tratto di esso si addentrava nella al- 
trui proprietà aerea, al tribunale di 
Milano veniva chiesto di accertare 
l'illegittimità della installazione, or- 
dinarnelarimozione e condannare 
arisarcire il danno. In corso di causa 
il pannello veniva tolto per cui sulla 
domanda di rimozione cessava la 
materia del contendere mentre resi- 
duaval'esame della richiesta risar- 
citoria. L'istruttoria dimostrava che 
losporto delpannello aveva effetti- 
vamente invasolo spazio aereo so- 
vrastante la copertura terminale 
dell’attiguo edificio. 

Il tribunale pertanto precisava 
che l’interesse del condominio che 
ha presentato ricorso a sfruttare lo 
spazio aereo immediatamente so- 
vrastante era certamente concreto 


(come quello volto, ad esempio, a 
sopraelevare nuove fabbriche, recu- 
perare sottotetti abitabili) ragion 
percui ha ritenuto legittima l’azione 
del condominio basata sull’articolo 
840 Codice civile contro l’installa- 
zione del cartellone pubblicitario. 

Lo spazio aereo sovrastante 
un’area appartiene al proprietario 
della stessa il quale, tuttavia, non 
può escludere attività di terzi 
quando non pregiudicano alcun 
suolegittimo interesse in relazione 
alle concrete possibilità di utilizzo. 
Nel caso esaminato, l’interesse 
dell’attore a sfruttare il proprio 
spazio aereo immediatamente so- 
vrastante è apparso concreto, an- 
che se nonattuale peri limiti della 
normativa edilizia sulle distanze. 
Si tratta di limitazioni che possono 
mutare nel tempo con la conse- 
guenza che la tolleranza alla instal- 
lazione del cartellone può costitui- 
re pregiudizio al futuro utilizzo 
dell’area per il protrarsi di una si- 
tuazione di fatto corrispondente 
all’esercizio di una servitù. 

Il condominio ha chiesto il risar- 
cimento del danno conseguente al- 
la illegittima installazione del car- 
tellone pubblicitario per non aver 
percepito alcun indennizzo a fronte 
di una perdurante locazione. Es- 
sendo stata provata la condotta il- 
lecita il giudice ha riconosciuto al 
condominio il risarcimento del 
danno consistente nello sfrutta- 
mento economico da parte dell’al- 
tro condominio dello spazio sovra- 
stante il vicino edificio. 

Il tribunale ha ritenuto equo 
quantificare il danno in una percen- 
tualepari aun quarto del canone per 
il periodo di cinque anni. 
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Il Sole 


24 D UN 


da 110 


Un abbonamento 


e lode 


per il tuo futuro. 


Lode alla Scienza. 
Omaggio al Sapere. 


In occasione del primo anniversario del Manifesto dell'Educa- 
zione Finanziaria, Il Sole 24 Ore offre un abbonamento gratu- 
ito di 6 mesi al quotidiano digitale e al sito a tutti i laureati con 
110 e lode del 2024. Gli studenti di economia, giurispruden- 
za, ingegneria, matematica, statistica e informatica posso- 
no attivarlo online, allegando il certificato di laurea. L'iniziativa 
mira a supportare i giovani laureati nel loro ingresso nel mondo 
del lavoro, promuovendo l'educazione finanziaria e lo sviluppo 
delle competenze sostenuto dalla comprensione dell'attualità. 


v 


Sei un giovane neolaureato? Invia subito la tua richiesta! 


Info e condizioni di partecipazione su: 
centodiecielode.ilsole240re.com 


+ 


Пос 


БИП 


Sud, pensioni, assegno unico. 
cosi il Parlamento cambia la 


Finanza 
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1660 2240 1984 5 Acinque (XD 1980 -100 -240 10 3725 077 420 399 0,0850 080724 1,786 4435 3,083 94 Fiera Milano (XD 3,525 -154 2794 15] 563 173 393 2% 0,1400 290424 37,780 53,400 50886 231 Recordati ® 51,450 -0,77 597 250 2782 640 2,32 10828 12000 200524 
0110 0349 0208 34 Aedes @D 0,98 051 -822 15 mg O08 — 6 0,2500 070507 6349 9537 8873 ST fia @O 8860 -101 739 38 268 080 1% 385 0,1200 200524 82,350 143000 133834 29 Reply @DI35000 007 1266 37 27,00 452 0,74 5041 1000 200524 
0620 1488 0670 81Aeffe @D 0700 116 -2570 49 mg 09 — 74 0000 180509 090. o 1808 i ШО PR = Me S 00 m пер. m F n NET ries 1780 9840 93329 14 Revo Insurance @D 9700 -082 1747 16 2343 110 086 21 00840 200524 
7,00 8760 7,788 3 Aeroporto di Bologa ПО) 7,840 — 129 -6,38 2 167 136 341 280 02640 060524 н | j ine Foods & Ph.Ntm , y ED neg 1 ' ] 06, 0019 0132 0024 11218 Risanamento ( 0,023 -085 -36,26 7305 399 081 = 42 01030 19,02,06 
13800 34050 16261 14 Alerion Cleanpwr (XD 16240 -158 -3824 6 1344 280 368 898 06100 060524 10,590 17,290 14,958 — 1651 FinecoBank (XD 15,305 -161 1428 1303 1558 432 4,44 9491 0,6900 200524 È i i i i i i à i 
0243 0718 —  — Algovatt @D — 00250 230516 0395 0,552 0432 118 FNM (XD 0,33 070 -561 39 231 053 5,35 187 00230 030624 | S 
6800 14800 12217 10 Alkemy @0 12,250 — n9 8 20 147 — в — G 6,95 18830 7443 356 S. Ferragamo @D 6495 -240 -4541 820 4328 156 150 118 01000 200524 
24490 36270 28589 636 Amplifon (ӘТ) 27800 -191 -945 2784 41,42 584 102 6426 02900 200524 à 13220 19500 17,803 2 Sabaf (ӘТ) 185500 08 72 2 7545 144 29 2% 05400 270524 
3192 5280 4848 449 Anima Holding @D 5185 -086 2963 460 1119 117 479 1665 02500 200524 Т Es 09 А солае eT ме n m Ч 24 ш — a 00700 150506 0885 189 1108 777 Safilo Group GXD 1082 -181 2188 1051 meg 12 — 462 00850 120508 
1300 8930 3,102 68 Antares Vision GXD 310 096 6M X mp 1 — W — 2060 290 244 3 О и &XD 2420 08 282 30 221 0% 620 109 мзш 290724 | 77000 10100 — — — Spemr © кэ 150000 270524 
1922 6390 209 126 Aquafil © 200 124 -4111 237 nego 08 — — 88 0,2400 080523 6950 10860 6469 5 Gefran GXD 8600 -249 120 8 1084 134 479 1% 04200 060524 1131 2471 2016 24674 Saipem (XD 179] -454 27,12 37766 2096 157 79780 3752 150000 270524 
3374 10780 3,918 439 Ariston Holding @D 3,38 -209 -36,64 137 175 099 428 499 01700 200524 i | | Я ү i í f | | | Di. 17,140 26350 25642 28 Salcef Grou @ 25,850 019 528 35 2596 361 214 1607 0,5500 130524 
6960 11,500 11047 3 Generalfinance @O 11150 — 1715 2 914 207 54 138 0590 150424 r s Д p y ; ; ; ' » , 
1906 2915 2631 154 Ascopiave (XD 2,50 092 1996 3% 1753 05 517 6% 01400 060524 16635 25390 23729 3487 Generali (XD 24980 -123 3207 3203 1443 137 507 390 1280 200524 32,650 46300 36651 29 Sanlorenzo (ӘТ) 33,250 -2,21 -2028 97 1283 332 2% 1191 10000 200524 
1900 13010 2648 3 Autostrade M. (XD) 2,570 -446 -70,76 7302301207; 11 71900 150424 0510 1196 580 196 Geox XD 0591 -150 1893 3 n 169 _ 3 00250 20.05.19 1053 1964 1599 3459 Saras ®7 — 01500 200524 
6972 13,460 12654 24 Avio (XD 12,580 048 47,53 34 5053 109 119 328 02375 290424 0317 1280 592 — 182 Giglio Grou 0552 -143 1788 18 nes. -1381 2 15 n 2180 5820 2,40 196 Seco @ 2,325 -292 -3021 108 2707 111 = ДИ. = 
18350 27,440 21,799 453 Azimut H. (ӘТ) 21810 023 -825 348 716 201 644 3113 14000 200524 | ; i ШШШ] Xp 0 | | IE ili 
, р ' imut H. Ù [ н , / ] " Ий 1210 14660 12001 8 GPI (XD 12700 342 2279 26 4880 151 412 351 05000 270524 2250 6880 3,851 92 Seri Industrial (XD 3,675 -316 1049 205 mp 158 — X6 — 
B 072 — 1030 0904 — 136 Grandi Viaggi (eXm) 0,32 065 1609 217 1620 068  — м 00200 050318 1160 2100 1,924 7 Servizi Italia (XD 2030 -049 1925 — 1166 047 150 64 00300 290424 
12300 19800 14807 4 BAC Speakers ®Ф 14700 138 -217 п ци 35 482 160 0700 060524 0,851 2300 2,279 59 Greenthesis (XD 2290 — 13900 279 2360 1029 131 355 0079 030620 | 86050 141,000 95576 4 Sesa ® 86400 -1,43 -2835 1) 1765 322 113 1381 1,0000 180923 
DER 4000 7,520 6466 47 615 (Xi 6,10 - 1107 38 8105 2331  — 1% 01300 210621 1140 6500 1404 197 ® 1140 -215 -6476 8 mg 021  — 30 03000 090522 
61200 122900 85980 150 B. Cucinelli ®( 82850 — -611 96 4944 1283 109 5667 09100 200524 418 509 43 55086 
| $ j i | nam @D 4578 -037 -170 4999 1356 202 616 15389 0,2820 240624 
3090 5380 4739 77 B. Desio - (Xi) 5020 -118 ил % 287 051 512 691 0,2634 220424 | H 10 220 107 3 Sofia ФЙ) 1050 -187 -2780 0 cm dy — 5 0400. 260503 
27,140 41200 39,367 — 137 B. Generali (XD 40,000 -055 1920 11 1439 387 535 4692 15500 220524 231 3,620 3396 1937 Hera (XD 3,572 -072 2050 1490 1210 155 390 5341 0,1400 240624 0638 2464 1999 416 хорей ®0 1960 -416 4281 39 427 090 686 247 02000 060524 
13,140 22160 20772 101 B.lfis @0 20720 -133 3378 100 708 068 996 1134 21000 200524 ШЕЙ ОШ HO og D mi qu gu B sk» Sb du ex GOT) INC 
0190 0,238 0201 605 B. Profilo (ӘТ) 0199 -149 -067 32 117 082 769 137 00155 060524 | | Qi бИ QU BT a REY o We A I O KE) (gen 
3350 43700 4199 64 BF (Xi) 4320 093 763 136 95050 149 103 1117 00440 030624 1394 3510 2221 238 100-510 ( 2,490 040 769 368 mg 0%  — 275 0300 080523 13280 23900 111] 165 e = 17000 1807 -4130 [оу У р 
3470 8285 6690 1359 B.P. Sondrio @D 6,655 -306 1655 1130 672 081 819 3099 05600 200524 4250 7,990 4604 177 llimity bank @D 446 -207 -16,79 138 367 040 546 383 02888 200524 " " , ШЕ. dU)» dig cb nep n T i de 
7500 11190 10,23 1143 Banca Mediolanum 1) 10,900 -136 2935 1069 1002 238 634 8233 0,7000 220424 0400 0654 0,563 504 Immsi (XD 0,552 -108 -155 316 1005 0% 444 10 00250 200524 13250 27,350 14626 11211 Ste d (XD 13,680 -273 -3361 21696 279 05) 1102 42532 15500 220424 
1062 1854 1467 174 Banca Sistema @D 1402 -250 2066 105 712 O44 445 118 00650 290424 19800 25900 21469 3 IndelB ® 21,800 — -711 4 132 101 364 109 08000 030624 | 25070 50480 27,705 — 2904 STMicroelectr. (&XD 25180 -352 -4262 2877 623 157 100 23726 00815 240624 
3310 6,768 5979 6856 Banco BPM @D 5834 -195 2464 6434 7,14 0% 940 9026 05600 220424 8,855 21700 9910 131 IndustrieDeNora —— (XD) 8915 -352 -427 131 810 2% 133 473 0,1230 200524 3601 4,980 4490 3 SYS-DAT ®@ 4870 062 42,47 з 58 783 — 0 — 
3020 6030 3,155 17 Basichet (Xi 3,090  — -3246 230 689 1,02 48 168 01500 220424 12080 16920 15840 64 Intercos cu 14840 -313 759 15 2831 331 121 1482 01870 060524 | 7 
0352 0,668 0394 10 Bastogi (Xi 0398 025 -2387 1 1310 170 116 — 48 00045 220724 35,40 5600 38174 193 Interpump 37960 -052 -1904 118 15% 230 0% 4132 0320 200524 Р 
Dal 0990 0859 6 Beewize Os — BE) i w EO co 7 — L082 34% 3617 69823 Intesa Sanpaolo @D 3689 -101 4051 68539 880 106 796 67989 02960 200524 1060 10420 9219 — 114 Tamburi Iw. (XD 9230 -032 -090 ат 1992 124 163 1699 0,1500 240624 
0196 0339 0231 58 Beghelli (XD 023] — -1445 ш neg 068 — 47 00200 080517 9396 12,040 10,589 1109 Inwit (XD 11090 036 -363 865 31,25 245 434 10608 0,4796 200524 Ln m Hs n Bici [O0] iu ts no x: n 2 181 v 0,2600 200524 
0001 — 0034 0001 1163 Besthe Holding © 000  — -9483 80 m; 008 — 1 00362 180601 1775 2720 2091 6 Irce (XD 2050 149 329 1 6% 037 285 57 0000 200524 ; н , осоре ®O 6 рЫ = ' , ж mE 
6980 12960 9730 315 BFF Bank (Xi 9135 -108 -1043 174 1013 229 1056 1740 09790 220424 1,473 2130 1901 1630 Iren @O 1999 -005 130 230 1019 093 595 2598 0,1188 220724 0205 037 0,254 19200 Telecom It. rnc 0253 -167 -1526 21891 mg 040 — 1559 00075 210621 
015 029 0205 30 Bialetti (XD 0199 -050 -2314 B ош -151 ds 31 2H 1180 2370 1289 12 ItWay ®© 1202 -148 -2836 Шош 1 = 13 0,1300 020209 0198 0,328 0229 151809 elecom Italia (XD) 0,226 -208 -21,10 166892 пе. 0% — 3569 0,0100 210621 
8,020 17,650 8928 111 Biesse (XD 8135 -037 -3566 181 1800 086 171 225 0,1400 060524 6570 6085 4989 2314 Italgas — (XD 5140 118 -226 376] 0% 180 6% 412 0,3520 200524 11630 18720 13010 2873 Tenaris (XD 12725 -212 -17,51 1999 434 101 278 15387 0,5440 200524 
003 0314 0067 57 Bioera @0 005 1903 10 m; 9 — 1 00100 210714 2300 7000 600 14 Italian ExhibitionGr. — (XD 5800 -169 9078 14 1427 172 2% 183 0140 200524 6886 8,244 7,721 3180 Tema (ӘТ) 8108 -015 700 2792 1835 257 4,20 16243 03396 240624 
0580 0850 0659 32 Borgosesia eD — 00240 220724 21361 33046 28,136 14 Italmobiliare (XD 21650 -018 702 18 17,75 079 288 1182 30000 060524 0,078 0185 0082 722 Tesmec (ӘТ) 0078 -310 -3147 5% mg 06 — 149 0050 230516 
1921 5532 4932 10218 BperBanca OD ыш -168 6068 9944 4S4 O74 6% 6897 03000 200524 5562 14800 8977 1991 Iveco Group @D 8,562 -1,15 646 2580 10,84 100 252 2363 02200 220424 0301 0817 0471 1394 Tessellis @D 0,432 -2,15 -3440 1422 mg 4356 — 6 — 
963 15190 10182 320 Brembo XD 10026 -048 -922 570 1105 163 297 337 03000 200524 3400 7300 7131 22 NSGrA (XD 71400 — 3082 112 3984 132 — 6% 01100 240723 5630 11280 8736 — 84 TheltalnSeaGroun (XD 8030 — -% 110 1130 324 462 425 03700 200524 
0,048 0086 0051 339 Brioschi (X1) 0052 -114 -1389 785 mg 00 — 42 00020 200519 | J "ee M e zn ШЕ | c e Foe ma 49 ТЩ xn 3,79 n е) ray 
18055 40080 34525 253 Buzi @ 34,520 -086 2679 205 695 119 172 6718 06000 200524 ; 1 | foscana Aeroporti s ; и = ib й = , 05. 
= ' " r ^ н ' , , ' 1674 — 3261 2377 2263 Juventus FC @D 2538 0% 1352 223] nego 1939 — 6% 0010 041102 0295 0558 0291 1240 Trevi б) 0272 -055 -1435 2006 449 0% — — % 00700 060715 
K 0658 — 1178 0697 15 Triboo (Xi) 0,670 -262 -1088 6 mg 066 — 20 00696 270519 
1,484 — 2550 2,38 148 Cairo Comm. (Xi) 2,80 -095 1504 47 736 052 761 282 01600 270524 3 = 12/00 27,500 24975 14 Dte-solutions @ 25,500 -116 3194 8 2175 296 0% 337 02500 200524 
ш 12m бы тов GXD мш 16 0 9 SB 09 — 13 OU ISISIT | qus ии ow n cop © 094 ш 18 mo ne oe CS 28 omo woi 
0930 — 1440 1,221 11 Caltagirone Ed. (XD 1230 082 2553 21 947 035 325 1% 00400 200524 А 3 З | i : i U em 
310 5900 5645 6 Caltagirone (ӘТ) 5820 (034 3395 6 525 045 436 688 0250 200524 | L 13310 39330 35960 7448 Unicredit (Xi) 36075 -1,45 4976 5476 633 0% 490 60200 1809 220424 
7822 12960 8114 3446 Campari — (XD 80% -212 -20,46 1253 4668 527 080 10014 0,0650 220424 0226 0654 0249 — 196 Landi Renzo (X) 0246 061 -4585 432 nego 08  — 5 00550 230511 3,360 4070 3486 6 Unidata (XD 3580 -056 -11,04 2 1620 168 0% 108 00100 100624 
14/20 27,771 16994 51 Carel Industries (ӘТ) 16940 -035 -31,13 39 27,04 510 111 1919 01900 250624 060 1170 0730 33 1айо GXD 0730 -054 -755 9 mg -19 — # — 7840 12730 11409 72 Unieuro @0 11420 018 1052 71 neg 247 400 240 04600 240624 
2070 3,360 2569 8 Cellularline (XD 2570 -191 1207 6 1594 043 496 57 01300 200524 7936 24590 21686 2405 Leonardo (XD 2010 -039 3596 1312 1790 11 137 11780 02800 240624 4285 10080 9368 1345 Unipol @D 9230 -420 8674 2058 629 087 394 6925 03800 200524 
28,100 45450 37025 7 Cembre (Xp 37,050 — 0% 2 1556 309 482 635 1800 130524 1350 11990 11374187 Lottomatica Group — 11340 — 1566 109 41/5 572 229 2852 02600 200524 ү 
6120 10040 9675 63 Cementir Hldg. (ӘТ) 9390 -095 -063 236 749 100 295 1509 02800 200524 1700 32400 2509 11 LU-VE @D 25550 282 883 5 1863 248 161 5% 04000 060524 È 
2440 330 2,688 3 Centrale Latte Italia Ф) 2,760 073 -1139 8 1295 058  — 38 00600 0205.16 М 8,120 10300 9560 3 Valsoia ® 9680 105 237 2 143 121 398 103 03800 060524 
= = = = @D — 
0362 0,620 0586 947 Cir (ӘТ) 0,574 -052 3476 695 1863 081  — 6M 00145 080719 3088 8330 7348 469 Maire @O 7435 106 5120 345 199 467 28 2462 01970 220424 | W , 
0,054 — 0,116 0083 26 Class б 0083 272 3516 32 2205 20 — 23 00100 100510 10020 15520 11203 — 118 Marr (ӘТ) 11420 -155 105 44 1632 216 519 769 06000 200524 A400 12800 9,728 1 Webuild rnc 9,100 -109 6737 3 T7566 620 895 15 08240 200524 
24400 35300 32549 3 Comer Industries (XD 32700 251 881 4 960 178 397 903 12500 130524 8520 15,370 14664 1822 Mediobanca ® 14930 -155 3522 1085 991 113 561 12623 08500 201123 1379 2,586 23% 1729 Webuild (XD 2,28 008 3181 1556 1990 163 293 2464 00710 200524 
0175 0450 0217 11 Сомй @D 0207 — -1746 3 m; 0$ = 8 00400 090522 184 440 2,209 2 Met.Extra Group &XD 210 — Ы — 374 05 — 1 0,0078 180393 13540 23650 20851 ИМ (X) 22000 138 1100 55 7344 1881 138 609 03000 200524 
6320 10540 9864 154 Credem (XD 10,080 -137 2759 % 622 0% 634 3497 03300 150523 160 3560 290) 461 Мед @D 2882 071 1933 177 16] 056 885 937 02500 220724 7 
0272 0415 0,320 9 бур ®@ 0320 — 15 3 180 05  — 13 00400 160718 2392 4774 001 206 МеВ (XD 3,854 -062 1830 14 1054 077 644 917 0250 220724 
4950 9330 5986 11 Cy4Gate (XD 5730 39 17 24 ш 12 — m — 1089 1910 159% 13 Mitte @D 1635 -466 1356 41 2% 0% 7,17 140 0129 050224 0135 0413 0160 237 Zest ® 0139 -246 -4787 1% neg 09 — 23 0050 290402 
22360 39,750 35426 11 Moltiply Group @0 32450 401 157 13 37,24 394 037 1292 0,1200 080724 10,460 18880 10869 82 Zignago Vetro (X) 10580 -0,75 -25,54 64 779 245 70? 9% 07500 130524 
D 47,710 70340 53518 636 Moncler - (ӘТ) 49,980 014 -1041 669 2246 428 230 1374 1,1500 200524 1760 2000 1995 — 37 Zucchi (XD 180 — -2031 2 6% 0% — 1 011% 030723 
3220 130 6312 229 D'Amico (XD 5720 -222 269 167 416 129 549 72 0,3203 290424 1700 2,685 2531 271 Mondadori (XD 2500 — 1885 241 1005 231 472 665 0,1100 22052 - — - 
14340 28,950 24458 74 Danieli rnc 1000 — AU 8 102 02 15 82 03307 201123 0159 0780 0169 185 MondoTV (X1) 0,62 -061 -4584 112 1260 056 — 11 0040 230516 Elaborazione a cura de Il Sole 24 Ore su dati forniti da Infront Italia 
20500 39200 32571 45 Danieli (XD 27950 -106 -438 81 941 095 110 1152 03100 201123 0094 0071 000 58 Мт? (XD 0002 196 -21,24 19 neg 00 — 8 0020 220506 
4956 10050 6273 96 Datalogic (ӘТ) 6190 -032 -8,14 69 3839 9 19 364 0,1200 150724 1755 5,364 5,048 14042 Monte Paschi Si (XD 4851 -2,02 6181 11204 303 0,62 506 6225 02500 200524 
17,880 34420 27663 107 De'Longhi (XD 26480 -075 -1308 — 8 1612 223 251 4035 06700 200924 | N LEGENDA 
81240 131,650 101433 118 Diasorin (104000 073 971 1% 3586 3,3 11) 572 11500 200524 m ue ST 60 = men am 
1,780 23,800 9,420 18 igital Bros СӘТ) 9530 -063 -10,81 3 1426 093] = 138 0,1800 051222 2,590 3840 3,168 3 Neodecortech (Xi) 3130 097 -48 1 1568 (058 — 45 0100 220523 BORSA ITALIANA. Giorni di Borsa chiusa Settembre 2024: 1, 7, 8, 14, 15, 21, 22, 28, 29. 
42,700 68,100 50217 10 Digital Value © 47,100 053 -2347 16 1232 252 202 473 0800 240423 0022 0,440 0029 82 Netweek (XD 00% 083 -824 101 mg 00  —  — 0100 190508 Dividendi: i dividendi di STMicroelectronics e Tenaris sono espressi in Euro al cambio Euro/Usd alla data di chiusura del bilancio. Le medie mobili sono calcolate tenendo 
1375 1950 1666 412 dolalue @D 1386 -198 -%% 324 mg 214 — 113 0600 080523 4375 13,160 12296 29 Newlat Food Ф) 11,420 -731 5556 124 3751 339  — 5X = conto solo dei giorni in cui sono stati effettuati scambi sul titolo. Per le quantità i valori si intendono in migliaia. Il num. di azioni dei titoli in fase di aumento di capitale resta 
E 5012 8720 5988 4966 Noi AD 6,380 -065 -1355 382 mg 073 — 8059 — invariato fino all'aggiornamento del Listino Ufficiale di Borsa Italiana. 
000143500000 0007 2835 EPH. (XD 0,002 3333 -9999 4685 mp -00 —  — 01300 220517 2880 3710 23150 1 Next Re Siiq eo — 00700 20.05.19 LEGENDA: I prezzi sono arrotondati alla terza cifra decimale. (1) Minimi e massimi: calcolati a partire dal 212023, fino all'ultima seduta, sui prezzi minimi e massimi assoluti 
; j di contrattazione. In grassetto se si sono verificati nell'ultima seduta. (2) Prezzo di chiusura ovvero Closing Price. (3) Variaz. percentuale del prezzo di chiusura rispetto a quello 
310 1660 1,553 112 Edisonrne (XD 1550 -032 09% 37 1436 114 673 т 010590 22044 | © M E ; RE n diss MEI Ve mer EE ды, 
0161 16175 0177 76 Eems @D 0168 -059 -60,54 5 neg 056 m 1 Ca. (и 000 бз 244 Olan © 056-140 FO m ыж ш " 0 00440. 100505 ella duta prece lente. (4) Variaz. percentuale rispetto ultimo prezzo uff. ell'anno prece lente, in grassetto se i titolo è entrato nel istino lopo l'inizio del ‘anno, in tal caso 
Е È , r Ü ы ' , ' , ' » AE viene utilizzato il prezzo di collocamento. Le variazioni sono calcolate con metodo Price Return; nei giorni di tacco dividendo i prezzi considerati sono CUM dividend. (5) Prezzo /Utile 
8210 1630 300 — 70 ElEn GXD 9445 -131 -246 — 60 1592 222 109 768 02000 200524 | 11760 17560 12629 — 1 Orsero @D 12800 — -2466 — 10 479 0% 468 227 0600 130524 RU ee wer mam em E RSEN TIERS TE SERES C DEN ааваа quel БЫШ 
5 — 3240 1761 20 Elica (ӘТ) 1,725 -086 -2,75 10 1128 0% 287 110 00500 010724 1579 7890 7608 587 015 OD 2672 045 1891 3n 1230 071 281 "m 00700 20062 per azione. L'utile consi eratoèi risultato 'esercizio dopo le imposte ( ell 'ultimo bilancio approvato all'assemblea. (6) Divi len lo/Prezzo. I iv. utilizzato è quello ell'esercizio 
0881 1346 0989 71 Епа @D 0,50 -166 -969 66 842 058 459 161 00450 030624 : ' { ы i i ' р j 4 precedente fino al giorno di annuncio del div. provvisorio. Per le società che anno effettuato aumenti di capitale il div. vene rettificato. Allo stesso modo viene considerato 
2936 4394 3859 380 Enav СӘТ) 3916  — 1358 363 1875 174 589 2117 0230 270524 | P solo div. ordinario per le società che hanno distribuito una quota di dividendo straordinario dal punto di vista borsistico”. Per titoli contrassegnati con (st) è stato messo 
5070 7,133 6663 19610 Enel (XD 7,082 040 451 25521 2082 225 611 71588 0,4300 220724 43550 65000 50127 5. Pharmanutra (ХТ) 59,600 1099 -327 40 4118 971 156 5% 08500 060524 in pagamento anche un div. straordinario. Capit.: indica il valore di mercato del le categorie di azioni ammesse a negoziazione. (7) Div. lordo percepito per ogni azione inclusi 
2,700 3670 3200 3 Enervit ӘТ 3280 — 317 2 nn 187 39 58 0,300 200524 13600 21900 21,188 4 Philogen (ӘТ) 20400 -192 13,2 5 mi 927 ET = gli eventuali acconti e/o div. straordinari. SIMBOLI: (1) I multipli di bilancio sono calcolati su dati a provati dal Cda ma non dall'Assemblea. I rapporti borsistici: p/u, p/mez. 
11,686 15,830 14415 10041 Eni (ӘТ) 13,762 -226  -867 14170 995 089 6,68 47472 0,9400 200524 1434 4244 2579 683 Piaggio (XI) 25% -069 -1208 456 1023 2% 780 932 0,2050 220424 propri, Div/p, sono calcolati con i dati annunciati nei CdA. Nelle colonne ivident lo Lordo e Data Stacco, l'ultimo dividendo storicamente distribuito. (l'importo distribuito 
3360 4190 3871 36 Equita Group AD 3,840 -0,26 516 47 1260 193 907 202 0,1500 201123 0668 0,926 076 31 Pininfarina &XD 0750 -053 -171 19 nego 168 — 61 03400 230505 | èrelativoadunacconto per l'esercizio in corso. (Т) : dati ultimo bilancio approvato. (8): bilancio consolidato. ®© : dati di bilancio provvisori 2023. neg.: l'ultimo bilancio 
21000 29,740 23923 259 Erg AD 24920 138 -15,27 320 2065 173 408 3689 10000 200524 7920 13850 13,685 92 Piovan (ӘТ) 13,700 -072 2998 75 1493 437 1% 737 0,2700 270524 | éinperdita.d:il giorno di stacco dividendo il calcolo della variazione % rispetto al giorno precedente e di quella annua non tiene conto del dividendo distribuito. Abbreviazioni: 
4034 — 9365 4993 120 Esprinet (ӘТ) 5,035 -156 -6,44 95 пе. 071 — 259 0,5400 240423 1635 2400 2095 21 Piquadro (XD 1995 101 -972 4 92 153 748 99 0,1483 050824 | r,risp:risparmio. rnc: risparmio non convertibile. n.r.: non rilevato. n.s.: non significativo quando il rapporto supera mille. #: Dati riferiti al giorno preced. Sole 24 Ore storico*: 
0,660 1315 0809 3 Eukedos «(D 070 — -13,08 — 3313 062 — 18 — 4010 6,314 5,420 1287 Pirelli & C. (ӘТ) 5360 -0,74 949 1619 1128 098 3,6 5406 0,1980 240624 | Base1/1/1938=1.L'indice non è qualificabile e né può essere utilizzato come indice di riferimento negli strumenti finanziari e nei contratti finanziari ai sensi dell'articolo 
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Fondi comuni e Sicav estere 


Cat.Fondi 
ARMONIZZATI UE 
Ailis Sicav 

--- hilis ESG EMU Gov Bd IG 1-31 
--- ilis ESG EMU Gov Bd IG 3-5y | 
FLE Ailis BR Bal. ESG R 

FLE Ailis BR Bal. ESG S 

FLE Ailis BR Multi A. Inc. R 
FLE Ailis BR Multi A. Inc. S 
OFL Ailis Brand. GI. IM. B. Opt. | 
OFL Ailis Brand. GI. IM. B. Opt. R 
OFL Ailis Brand. GI. IM. B. Opt. S 
AAS Ailis Fidelity Flex. Low Vol. R 
AAS Ailis Fidelity Flex. Low Vol. S. 
Ailis FT Em. Bal. R 

Ailis FT Em. Bal. S 

Ailis Gl. Eq. Mkt. Neutral (7) 
Ailis Invesco Inc. R 


Ailis Invesco Inc. 5 

Ailis Janus Gl. Act. Opp. R 
ilis Janus Gl. Act. Opp. S 
ilis JPM Flex. All. A 

ilis JPM Flex. All. I(7) 
ilis JPM Flex. All. S 
Ailis JPM ST. In Alloc. R 
Ailis JPM ST. In Alloc. S 
ilis M&G Multi-Asset ESG R 
ilis M&G Multi-Asset ESG $ 
Ailis MAN M.A. R 

Ailis MAN M.A. S 

Ailis MAN M.C. R 

Ailis MAN M.C. S 

U Ailis MSCI Eur ESG Sc. Ind. | 
M Ailis MSCI USA ESG Sc. Ind. I 
U Alis MSCI USA ESG Sc. Ind. (7) 
ilis MUZINICH Target 20251 
ilis MUZINICH Target 2025 R 
ilis MUZINICH Target 2025 $ 
ilis Pictet Bal. Multitrend R 
Ailis Pictet Bal. Multitrend S 
Ailis PIMCO Inf Res MA (7) 
Ailis PIMCO Inf Res MA R 
Ailis PIMCO Inf Res MA R1 
Ailis PIMCO Inf Res MA S 
Alis PIMCO Target 2024 (7) 
Ailis PIMCO Target 2024 R 
Ailis PIMCO Target 2024 S 
Ailis Schroder GI. Th. R 
Ailis Schroder Gl. Th. S 
Ailis Von GI. Alloc. R 
Ailis Von GI. Alloc. S. 
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ALGEBRIS 
INVESTMENTS 


Prezzo 
Data d 


09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
20.06 
20.06 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
17.02 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
13.10 
13.10 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
18.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 


09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 


e 


Igebris 


INVESTMENTS 


www.algebris.com 

AIT. Core Italy I(7) 

AIT Core Italy R 

OAS Financial Credit (7) 
OAS Financial Credit R 
OAS Financial Credit RD. 
AFI Financial Equity (7) 
AFI Financial Equity R 
BBI Financial Income (7) 
BBI Financial Income R 


б еб % 


BBI Financial Income RD 

OFL Glb Credit Opportunities I(7) 
OFL Gib Credit Opportunities R 
OFL Gib Credit Opportunities RD 
OAS IG Financial Credit (7) 
OAS IG Financial Credit R 
OAS IG Financial Credit RD 
AIN Sust World B(7) 

AIN Sust World R 


Amundi Luxembourg S.A. 
FLE AFH Aequitas Flexile 


ANIMA 


09.09 152,390 
09.09 142,760 
09.09 206,880 
09.09 176,190 
09.09 96,820 
09.09 222,390 
09.09 192,930 
09.09 228,990 
09.09 205,100 
09.09 114,900 
09.09 147,420 
09.09 142,890 
09.09 116,290 
09.09 112,550 
09.09 109,840 
0909 94,890 
09.09 123,520 
09.09 120,530 


09.09 102,30 


e 


ANIMA ©? 


www.animasgr.it Tel. 800.388.876 


Anima Funds 

FLE Anima Active Select.(7) 
OFL Anima Bond Flex A 

OFL Anima Bond Flex B. 

OFL Anima Bond Flex 1 

OFL Anima Bond Flex | Dis 
OFL Anima Bond Flex R 
Anima Brightv. 2024 | 
Anima Brightv. 2024 Il 
Anima Brightv. 2024 III 
Anima Bright. 2024 IV 
Anima Brightv. 2024 V 
Anima Brightv. 2025 I 
Anima Brightv. 2027 1 
Anima Brightview Il 
Anima Brightview ЇЇ 
Anima Brightview IV 
Anima Brightview IX І 
Anima Brightview V 
Anima Brightview VI 
Anima Brightview VII I 
Anima Brightview VIII | 
Anima Defensive Silv. 

U Anima Europe Selection | 
U Anima Europe Selection IP 


U Anima Europe Selection R 
Anima GIb Macro A 
Anima GIb Macro В 
Anima Glb Macro | 
Anima Gib Selection | 


H 
H 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 
А 
А 
А 
H 
FI 
FI 
FI 
FLE Anima Glb Selection Prest. 
H 
0 
0 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 
0 
0 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 


Anima Gib Selection Silv. 
EH Anima Hi. Yield Bd I 

Anima Opportunities 2027 
Anima Sel. Conservative H 


S 


Anima Sel. Conservative T 
Anima Sel. Conservative X 
Anima Sel. Moderate H 

Anima Sel. Moderate T 

Anima Sel. Moderate X 

Anima Solut. EM 
Anima Star H. Potent. Eur. A 
DC Anima Systematic U.S. Corp. | 
DC Anima Systematic U.S. Corp. R 
Anima Thematic 


Anima Thematic Il Class | 
Anima Thematic III Class | 
Anima Thematic IV Class | 


Anima Thematic IX 
Anima Thematic V 
Anima Thematic VI 
Anima Thematic VII 
Anima Thematic VIII 


FLE Anima Thematic X 
FLE Anima Trading Fund Prest. 
APA Asia Pacific Eq. I(7) 

APA Asia Pacific Eq. Prest. 
А 

0 


А Asia Pacific Eq. Silv. 
DMBond Dollar (7) 


07.02 


09.09 
09.09 
01.09 
09.09 
03.01 
03.04 
03.07 
04.09 
04.09 
04.09 
04.09 
04.09 
04.09 
04.09 
04.09 
04.09 
04.09 
04.09 
04.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
21.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
31.01 
09.09 
09.09 
09.09 
04.09 
04.09 
04.09 
04.09 
04.09 
04.09 
04.09 
04.09 
04.09 
04.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 


Prezzo 
Cat.Fondi Data € 
ODMBond Dollar Prest. 09.09 7,153 
ODMBond Dollar Silv. 09.09 7,039 
OAS Credit Opp. (7) 09.09 5001 
AEM Emerging Mkts Eq. (7) 09.09 6,962 
АЕМ Emerging Mkts Eq. Pr. 09.09 6,338 
AEM Emerging Mkts Eq. Sil. 09.09 5,867 
AAE Euro Equity | 09.09 11,644 
OEM Euro Gov. Bd (7) 09.09 4862 
AEU Europe Eq. I(7) 09.09 18,445 
AEU Europe Eq. Prest. 09.09 12,573 
AEU Europe Eq. Silv. 09.09 10,438 
016 Global Bd I(7) 0909 6,119 
OIG Global Bd Prest. 09.09 6813 
OIG Global Bd Silv. 09.09 5,725 
AIN Global Eq. Value I(7) 09.09 19,412 
AIN Global Eq. Value Prest. 09.09 12,900 
AIN Global Eq. Value Silv. 09.09 13,636 
OEC Hybrid Bd I 09.09 6,140 
OIG International Bd I 09.09 5726 
OBI Italian Bond I 09.09 4939 
OBI Italian Bond Silv. 09.09 4571 
АТ Italian SmallMid Eq. I 09.09 12,773 
AIT Italian SmallMid Eq. Silv. 09.09 14,319 
FLE Italy Class I 0909 7,326 
FLE Italy Class IP 09.09 7,292 
FLE Italy Class R 0909 7,110 
MAE Liquidity A 0909 6343 
MAE Liquidity (7) 0909 5,761 
MAE Liquidity Prest. 09.09 5,023 
MAE Liquidity Silv. 0909 5372 
OEM Medium Term Bond (7) 09.09 6,740 
OEM Medium Term Bond Prest. 09.09 8,533 
OEM Medium Term Bond Silv. 09.09 6,148 
FLE Megatrend People Fund CLI 0909 5,848 
FLE Megatrend People Fund CI IP 09.09 5,890 
НЕ Megatrend People Fund CLR 0909 5,675 
OEB Short Term Bond I(7) 09.09 5,491 
OEB Short Term Bond Prest. 09.09 5,872 
OEB Short Term Bond Silv. 09.09 5,314 
OEC Short Term Corp Bd I(7) 0909 6,002 
OEC Short Term Corp Bd S 0909 5016 
FLE Smart Vol. Em. Mkts | 09.09 4,722 
FLE Smart Vol. Glb | 09.09 6,778 
FLE Smart Vol. Usa І 0909 6,555 
FLE Star H. Potent. Eur. A 09.00 6,654 
FLE Star H. Potent. Eur. B. 09.00 5,926 
FLE Star H. Potent. Eur. I(7) 0909 9,822 
FLE Star H. Potent. Eur. Pr. 09.09 10,425 
FLE Star H. Potent. Eur. Silv. 09.09 7,436 
FLE Star H. Potent. Italy A 09.03 3,889 
FLE Trading Fund A 09.09 5,216 
FLE Trading Fund B. 09.09 5,820 
FLE Trading Fund (7) 0909 6,324 
FLE Trading Fund Silver 09.09 5,616 
AAMU.S. Equity (7) 09.09 38,303 
AAMU.S. Equity IH 09.09 5822 
AAMU.S. Equity Prest. 09.09 27,682 
ААМ US. Equity Silv. 09.09 20,480 
OFL Var Rate Bond | 09.09 5481 
FLE Zephyr Gib Alloc. І 04.09 5,585 
FLE Zephyr Gib 2205 5,532 
FLE Zephyr New 04.09 5,540 
FLE Zephyr Real Asset | 04.09 5,708 
Anima Investment Sicav 
OFL Cedola Risk С. DigReR 09.09 5,314 
OFL Cedola Risk C. E. Rinn.R 09.09 5,882 
FLE Cedola Risk C. H. Care 09.09 5,310 
FLE Cedola Risk C. Longevity 09.09 5,967 
OFL Cedola Risk C. Megatr. 09.09 5,605 
FLE Selection Moderate R — 
BG Collection Investments 
AEM Africa&Middle EastEq.A 10.09 85,35 
FLE Black Rock Gib M. AssetA 10.09 143,16 
FLE Dynamic Allocation AX 10.09 104,82 
AEM Eastern Europe Eq. A 02.09 57,85 
OPE Em. Markets Bond Opp.A 10.09 85,30 
BAZ ESG Global Markets AX 10.09 145,82 
ASE ESG Pictet World Opp. AX 10.09 269,54 
AIN ESG T-Cube AX 10.09 149,56 
AEU Eurizon Europe Equities AX 10.09 124,54 
0А$ Fixed Target Income AY — 
AEM Greater China Eq. A 10.00 86,61 
AEM India&So.East Asia Eq.A 10.09 185,14 
FLE JPM Best Ideas A 10.09 142,65 
OEC ЈРМ Target Date AY 10.09 103,97 
AEM Latin America Eq. A 1009 7281 
FLE Morgan Stanley Act.All.A 10.09 151,83 
OEC Muzinich - Target Date AY 10.09 103,242 
FLE Pimco Smart Inv. Flex Al. A 10.09 100,55 
FLE Smart Target AX 10.09 109,17 
OEC UBS Bond Europe 2026 AX — 
OEC UBS Bond Europe 2026 AY 10.09 101,03 
BAZ UBS China MultiAsset AX 1009 69,93 
AIN Vontobel GI. Elite A 10.09 169,79 
BG Private Markets Sicav SIF 
AAS Carlyle Private Debt Fund(7) 31011012312 
AAS Generali Private Equity Fund (7) 31.071000,000 
AAS Generali Real Estate Flagship Fund(7) 31.071000,000 
FLE MB Fund(7) 06.09103137,877 
FLE Pro Fund(7) 06.09102922,892 
FLE UBS Real Estate Opps(7) 31.07 84,639 


EURIZON D 
CAPITAL S.A. o 


= EURIZON 


ASSET MANAGEMENT 


Help desk c/o Eurizon Capital Sgr; Gruppo Intesa 
Sanpaolo; tel. 02 8810.8810 


Eurizon Manager Selection Fund 


OMI MS 10 R 09.09 151,55 
BOB MS 20 R 09.09 162,68 
BBI MS 40 R 09.09 180,26 
BAZ MS 70 R 09.09 241,06 
Epsilon Fund 

FLE Absolute Q-Multistrategyi 09.09 106,06 
FLE Absolute Q-MultistrategyR 09.09 101,43 
OPE Em. Bond Total Ret. Enhanced! 09.09 96,20 
OPE Em. Bond Total Ret. Enhanced R 09.09 91,89 
OPE Em. Bond Total Return E 09.09 96,24 
OPE Em. Bond Total Return! 09.09 139,09 
OPE Em. Bond Total Return R 09.09 126,41 
OPE Em. Bond Total Return RD 0909 92,24 
OPE Em. Bond Total Return X 09.09 9850 
FLE Enhanced C.Risk Сопіт. І 09.09 122,45 
FLE Enhanced C.Risk Сопіт. А 09.09 112,60 
FLE Enhanced C.Risk Сопіт. RD 09.09 107,45 
ОЕМ Euro Bond I 09.09 178,66 
OEM Euro Bond ID 09.09 103,11 
OEM Euro Bond R 09.09 162,89 
OEM Euro Bond RD 09.09 95,14 
OEM Euro Bond X 09.09 107,77 
MAE Euro Cash | 09.09 113,42 
MAE Euro Cash R 09.09 110,58 
MAE Euro Cash RD 09.09 101,82 
AAE Euro Q-Equity | 09.09 203,38 
AAE Euro Q-Equity R 09.09 171,70 
FLE Q-Flexible I 09.09 195,59 
FLE Q-Flexible R 09.09 166,46 
FLE Q-Flexible RD 09.09 119,52 
FLE Q-Multiasset ML Enhanced! 09.09 102,92 
Eurizon Fund 

Active Market 

AEM Asian Equity OpportunitiesR 09.09 77,79 
AEM Asian Equity OpportunitiesX 09.09 96,24 
AEM Asian Equity OpportunitiesZ 09.09 84,08 


Cat. Fondi 

OAS Bond Aggregate EUR R 
OAS Bond Aggregate EUR Short T. R 
OAS Bond Aggregate EUR Short T. Z 
OAS Bond Aggregate EUR X 
OAS Bond Aggregate EUR Z 
OPE Bond Aggregate RMB R 
OPE Bond Aggregate RMB RH 
OPE Bond Aggregate RMB Usd 72 
OPE Bond Aggregate RMB X 
OPE Bond Aggregate RMB XH 
OPE Bond Aggregate RMB Z 
OPE Bond Aggregate RMB ZD 
OPE Bond Aggregate RMB ZH 
Corporate EUR R 
Corporate EUR RD 
Corporate EUR X 
Corporate EUR Z 
ond Emerging Mkts Loc.Curr. R 
ond Emerging Mkts Loc.Curr. Z 
опа Emerging Mkts R 
ond Emerging Mkts RD 
Emerging Mkts RDH 
опа Emerging Mkts X 
ond Emerging Mkts XH 
ond Emerging Mkts 1(7) 
опа Emerging Mkts ZDH 
OAS Bond Euro High Yield R 
OAS Bond Euro High Yield Z 
OAS Bond High Yield R 
OAS Bond High Yield RD 
OAS Bond High Yield X 
OAS Bond High Yield 2(7) 
OAS Bond High Yield 702 
OAS Bond Inflation Linked R 
OAS Bond Inflation Linked (7) 
OAS Bond Inflation Linked 70 
ODB Bond USD S.T. LTER 
ODB Bond USD S.T. LTE Z(7) 
OMI BondCorp Eur S.T. R 

OMI BondCorp Eur S.T. 2(7) 
MAE Cash EUR A 

MAE Cash EUR R 

MAE Cash EUR Z(7) 

S Equity China A X 

S Equity China R 

S Equity China Z 

N Equity Circular Economy R 
N Equity Circular Economy Z 
M Equity Emerging Markets Z 
N Equity High Dividend R 
N 

N 

N 

N 

N 

N 

N 


E 


s 


= 


е 
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uity High Dividend Z 
uity Innovation R 

uity Innovation Z 

uity People R 

uity People Z 

uity Planet R 

uity Planet Z 

SE Equity Real Estate 

SE Equity Real Estate 7 

U Equity Small Mid C. Eur. R 
U Equity Small Mid C. Eur. X 
U Equity Small Mid C. Eur. 2(7) 
uity Usa R 

uity Usa RH 

шу Usa X 

uity Usa XH 

uity Usa Z 

uro Em. Mkts Bonds R 
uro Em. Mkts Bonds 7 
uropean Union Bonds R 
uropean Union Bonds Z 
BBI Global Allocation 

BBI Global Allocation Z 

OAS Global Bond Aggregate 
OAS Global Bond Aggregate Z 
OAS Global Bond Inflation Linked R 
0А$ Global Bond Inflation Linked Z 
OIG Global Bond R 

OIG Global Bond Z 
BOB Global Cautious Allocation 
BOB Global Cautious Allocation 7 
ASE Global Equity Infrastructure R 
ASE Global Equity Infrastructure 7 
OAS Green Euro Credit R 

0А$ Green Euro Credit X 

OAS Green Euro Credit Z 

Т Italian Equity Opport. R 
Т Italian Equity Opport. RD 
Т Italian Equity Opport. X 
T Italian Equity Opport. 2 
E SLJ Local Em. Mkts Debt R 
E SLJ Local Em. Mkts Debt RD 
E SLJ Local Em. Mkts Debt Z 
N Sustainable Global Equity A 
N Sustainable Global Equity R 
N Sustainable Global Equity X 
N Sustainable Global Equity Z 
А Sustainable Japan Equity R 
А Sustainable Japan Equity X 
А Sustainable Japan Equity Z 
U Top European Research R 
U Top European Research X 
U Top European Research Z 
ctive Market cop.rischio cambio 
E Bond Emerging Mkts RH 
E Bond Emerging Mkts ZH(7) 
AAM Equity Usa ZH 

APA Sustainable Japan Eq. RH 
Active Strategy 

FLE Absolute Active R 

FLE Absolute Active 2(7) 
0А$ Absolute Green Bonds R 
0А$ Absolute Green Bonds X 
0А$ Absolute Green Bonds 7 
OAS Absolute Green Bonds ZD 
OAS Absolute High Yield R 
OAS Absolute High Yield Z 
OMI Absolute Prudent E 

OMI Absolute Prudent R 

OMI Absolute Prudent 2(7) 
OMI Absolute Prudent 70 
Absolute Return Solution R 


з з 


> > > > > > у> > > > > СО со О >>> > 


So 


LE Absolute Return Solution Z 
Active Allocation 

LE Active Allocation R 

FLE Active Allocation X 

FLE Active Allocation Z 

OPE Asian Debt Opportunities R 
OPE Asian Debt Opportunities Z 
OPE Bond Aggregate RMB RD 
OFL Bond Flexible A 

OFL Bond Flexible R 

OFL Bond Flexible RD 

OFL Bond Flexible X 

OFL Bond Flexible Z 

OFL Bond Flexible ZD 

E China Credit Opportunities R 
E China Credit Opportunities Z 
China Opportunity R 
China Opportunity Z 


Conservative Allocation R 
Conservative Allocation RD 


Dynamic Asset All. R 
Dynamic Asset All. Z 
Flexible Allocation R 


Flexible Allocation Z 
Flexible Equity Strategy A 
Flexible Equity Strategy R 


0 
0 
FI 
FI 
FI 
FI 
FLE Conservative Allocation Z 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 
FI 


Data 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 


09.09 
09.09 
09.09 
09.09 


09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 


Cat.Fondi 


Flexible Equity Strategy RD 
Flexible Equity Strategy RL 
Flexible Equity Strategy Z 
Flexible Europe Strategy R 
Flexible Europe Strategy 7 
Flexible Multistrategy R 
Flexible Multistrategy RD 
Flexible Multistrategy Z 
Flexible US Strategy R 
Flexible US Strategy Z 
OFL Global Multi Credit R 

OFL Global Multi Credit Z 

FLE Inflation Strategy R 
FLE Inflation Strategy Z 
OAS Securitized Bond E 
OAS Securitized Bond X 
OAS Securitized Bond 7 
OAS Securitized Bond 70 

FLE SLJ Flexible Global Macro Z 
FLE Sustainable Multiasset R 
Factors 
S Equity China Smart Vol. R 
PS Equity China Smart Vol. 2(7) 
EM Equity Em.Mkts Sm. Vol. R 
EM Equity Em.Mkts Sm. Vol. 2(7) 
IT Equity Italy Smart Vol. 
IT. Equity Italy Smart Vol. 2(7) 
N Equity World Smart Vol. R 
N 

N 


> 


uity World Smart Vol. RH 
uity World Smart Vol. 2(7) 
IN Equity World Smart Vol. 2H(7) 
Limited Tracking Error 
OEC Bond Corporate EUR LTE R 
OEC Bond Corporate EUR LTE Z 
OEC Bond Corporate EUR S.T. LTE Z 
OPE Bond Em. Markets HC Z 
OPE Bond Em. Markets HC ZH 
OPE Bond Em. Markets LC LTE Z 
OEM Bond EUR 1-10 Y LTEZ 
OEM Bond EUR All Maturities LTE Z 
OEM Bond EUR Long T. R 
OEM Bond EUR Long T. 2(7) 
OEM Bond EUR Medium T. R 
OEM Bond EUR Medium T. 2(7) 
OEM Bond EUR Medium Term LTE 
OEB Bond EUR Short T. LTER 
OEB Bond EUR Short T. LTE Z(7) 
OEB Bond EUR Short Term LTE 
OAS Bond GBP R 
OAS Bond GBP 2(7) 
OAS Bond Italy Floating Rate R 
OAS Bond Italy Floating Rate Z 
OAS Bond Italy Floating Rate ZD 
OIC Bond Italy Long Term LTE Z 
OBI Bond Italy Medium Term LTE Z 
OBI Bond Italy Short Term LTE Z 
OAY Bond JPY LTE R 


Al 
Al 
Al 
Al 
Al 
Al 
Al 
Al 
Al 
Al 


35 


гп 


Data 


09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 


Prezzo 
€ 
11449 
19210 
21776 
109,51 
11734 
98,74 
99,88 
107,80 


09.09 107,830 


09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 


09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 


09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 


147,52 

97,09 
102,86 
106,75 
102,05 
107,50 
11030 
11146 
10122 
104,98 

97,30 


91,30 
109,93 
198,53 
24582 
15200 
19161 
146,72 
116,76 
184,61 
146,70 


9591 
98,71 
99,67 
98,77 
89,03 
8881 
93,84 
85,94 
21665 
242,91 
321,91 
363,37 


09.09 103,360 


09.09 
09.09 


137,73 
153,72 


09.09 102,480 


09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 


140,31 
159,75 
137,77 
150,18 
100,91 

9191 
100,72 
102,24 

8031 


Cat.Fondi 


OPE 
OPE 
OPE 
OPE 
AEM 
AEM 
AEM Emerging Mkts 
AEM Emerging Mkts 
AIN Equity Planet P 
AIN Equity Planet R 
AIN Equity Planet U 
OEC Euro Corp. 
OEC 
OEC 
OEC 
OEC 
OEC 
OEC 
OEC 
OEC 
OEC 
OEC 
OEC 
OEC 
OEM 


merging Mkts 


uro Corp. 
uro Corp. 
uro Corp. 
uro Corp. 
uro Cor| 
uro Corp. 
uro Corp. 
uro Corp. 


uro Corp. Sh.Term I(7) 


uro Corp. Sh.Term R 


uro Fixed Income I(7). 


merging Mkt Bd. 
merging Mkt Bd. R 
merging Mkt Bd. RD 
merging Mkt Bd. 


rimacl. 


= 


(7) 


merging Mkts Eq. Primacl. 


Eq.R 
Eq. U 


d. HiPo | 

uro Corp. Bd. HiPo Primacl. 
d. Ніро R 

d. HiPo RD 
d. Ніро U 
ond (7) 

. Bond 
ond R 
ond RD 
ond U 


rimacl. 


uro Corp. Sh.Term Primacl. 


OEM Euro Fixed Income Primacl. 


OEM 
OEM 
OEM 
OEH 
OEH 
OEH 
OEH 
AEU 
AEU 
AEU 


uro Fixed Incoi 
uro Fixed Incoi 
uro Fixed Incoi 
uro High Yield 
uro High Yield 
uro High Yield 
uro High Yield 
uropean 


uropean 
AEU European 
AEU European 
OFL Glb Abs Bi 
OFL Gi 
OFL Gi 
OFL Gi 
ASE Gl 
ASE G 
ASE G 


Abs B 
AbsB 


me R 
me RD 
me U 
17) 
Primacl. 


(7) 


quity (7) 
uropean Equity 
quity R 
quity RD 
quity 
Eu Hdg1 
Abs Bd Eu Hdg 
Eu Hdg R 
Eu Hdg U 
Infrastructure 


rimacl. 


rimacl. 


rimacl. 


Infrastructure R 
Infrastructure U 


FLE Glb MultiStrategy (7) 


FLE Glb MultiStrategy 


Primacl, D. 


FLE Glb Multistrategy RD 
FLE Glb MultiStrategy U dis. 


AIN Global 
AIN Global 
AIN Global 
AIN Global Equity RÍ 
AIN Global Equity U 
OAS Global Inflation 


quity R 


quity (7) 
quity Primacl. 


D 


Lkd (7) 


OAS Global Inflation Lkd Primacl. 


OAS Global Inflation 


Lkd R 


Data 


09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
24.01 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 


Prezzo 
Cat. Fondi Data € 
AIN Az. Globale ESG (7) 10.09 17,756 
OFL Balanced Income A 10.09 12,485 
OFL Balanced Income B 10.09 13,503 
OFL Balanced Income D 1009 9,489 
OFL Bond Income A 10.09 9,629 
OFL Bond Income В 1009 11,473 
OFL Bond Income D. 1009 8,154 
ААМ ClearBridge US Equity A — 
AAMClearBridge US Equity B. — 
AEM Emerging Mkt Eq. A 1009 22,752 
AEM Emerging Mkt Eq. B 10.09 10,046 
AZ Equity Income ESG A 10.09 13,200 
AZ Equity Income ESG В 10.09 16,785 
AZ Equity Income ESG D 10.09 8,058 
AZ Equity Income ESG P 2910 9,348 
AZ Equity Income ESG Q 10.09 9,208 
LE Equity Ret. Absolute A 10.09 12,463 
LE Equity Ret. Absolute B 10.09 11,039 
LE Equity Ret. Absolute G 10.09 10,813 
LE Equity Ret. Absolute P. 10.09 10,376 
ОЕМ Euro Govern. Bd 10.09 10,157 
OEB Euro Short Term Gov. BondA 10.09 11,640 
OEB Euro Short Term Gov. BondB 10.09 12,286 
OEC Euro Sust. Corp. ВО ESGA 10.09 10,463 
OEC Euro Sust. Corp. BdESGB(7) 1009 9,502 
AEU European Equity ESG A 10.09 12,647 
AEU European Equity ESG В 10.09 21,584 
AEU European Equity ESGD 30.12 10,417 
OFL Floating Rate A 10.09 12,105 
OFL Floating Rate B 1009 13231 
OFL Floating Rate D 3012 9,45 
FLE Green Strategy A 10.09 11,033 
FLE Green Strategy 10.09 12,587 
FLE Green Strategy G 10.09 12485 
FLE Green Strategy 1009 11779 
ВВ! IPAC Balanced A 3012 9,593 
OFL Obiettivo 2024 A(7) 10.09 10,748 
OFL Obiettivo 2024 B 10.09 11,287 
OFL Obiettivo 2024 I(7) 10.09 10,791 
OFL Obiettivo 2025 A 10.09 9,479 
OFL Obiettivo 2025 B 10.09 10,263 
OFL Obiettivo 2025 D 3012 8,951 
OFL Obiettivo 2025 (7) 10.09 10,927 
OFL Obiettivo 2026 A 10.09 11,061 
OFL Obiettivo 2026 B 1009 11750 
OFL Obiettivo 2026 (7) 1009 11,638 
GENERALI o 
INVESTMENTS SICAV 


Ee 


www.generali-investments.lu 


= GENERALI 


INVESTMENTS 


FLE Absolute Return M.Strat D 09.09 114,21 


NORE 
DA 40 ANNI LE SOLUZIONI 


AI DUBBI DEI LETTORI 


Scopri le 


dedicate all'invio 


dei 


ela completezza 
tematici. 


degli 


[zz 


[а] 


40 L'esperto risponde 


ilsole24ore.com/40-anni-esperto-risponde 


OAY Во! 
ODMBon 
ODB Bon 
ODMBo! 


= 


JPYLTE2(7) 
USDR 

ISD Short Term LTE 2H(7) 
USD Z(7) 

AEM Eq.Em.Mkts N. Frontiers R 
AEM Eq.Em.Mkts N. Frontiers Z 
AEM Equity Em. Mkts LTE Z 
ARE Equity Euro LTE 2(7) 
AEU Equity Europe ESG Leaders LTE 2(7) 
AEU Equity Europe LTE Z(7) 
APA Equity Japan LTE Z(7) 
AAM Equity N.America 2(7) 
APA Equity Pacific ex-Japan LTE Z(7) 
AAM Equity USA ESG Lead. LTE Z 
AAM Equity USA LTE 2(7) 
AIN Equity World ESG Lead. LTE Z 
AIN Equity World ESG Lead. LTE ZH 
OIG Global Bond LTE R 

OIG Global Bond LTE Z(7) 
FLE Sustainable Multiasset Z 
AEU Top European Research 
Linea LTE cop. rischio cambio 
OAS Bond GBP LTE RH 

OAS Bond GBP LTE ZH(7) 
OAY Bond JPY LTE RH 

OAY Bond JPY LTE ZH(7) 
ODMBond USD LTE RH 
ODMBond USD LTE ZH(7) 
AEU Equity Europe ESG Leaders LTE ZH 
AEU Equity Europe LTE ZH(7) 
APA Equity Japan ZH(7) 
AAM Equity North America LTE 2H(7) 
APA Equity Pacific ex-Japan LTE 24(7) 
AAM Equity USA LTE ZH 

OIG Global Bond LTE RH 
OIG Global Bond LTE ZH(7) 
Treasury Management 
OEB Bond Short Term EUR T1 A 
OEB Bond Short Term EUR T1 Z 
MAE Money Market EUR T1 Z 
MAD Money Market USD T1 Z2 


sa 


09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 


9122 
18534 
105,04 
211,12 
121,88 
159,02 
294,25 
21248 
16396 
223,63 
142,78 
342,26 
387,33 
204,06 
191,74 
146,86 
118,53 
146,82 
161,26 
102,67 


09.09 147,760 


09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 


09.09 
09.09 
09.09 
09.09 


140,85 
160,87 
150,36 
208,83 
182,43 
207,06 
144,58 
216,5 
21304 
335,90 
269,16 
15424 
14371 
158,08 


98,73 
100,33 
103,14 
110,45 


Le Classi |, 7 e ZH sono riservate a investitori 


istituzionali. 


EurizonAM Sicav 

Abs Ret Moderate ESG F 
Abs Ret Moderate ESG I(7) 
Abs Ret Moderate ESG Ріта, 
Abs Ret Moderate ESG R 
Abs Ret Moderate ESG U 
Abs Ret Solution I(7) 
Abs Ret Solution Primacl. 
Abs Ret Solution В 

s Ret Solution 
AEM Asia Pacific Eq. (7) 
AEM Asia Pacific Eq. Primacl. 
AEM Asia Pacific Eq. R 

AEM Asia Pacific Eq. U 

OFL Cedola Primaclasse 
OPE Emerging Mkt Bd. (7) 


т = т ы ш ы ә ш ә 


> 


1107 
1107 
1107 
1107 
1107 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 


4,505 
4,708 
4,643 
4,739 
4,742 
5,025 
4,550 
4,634 
4,637 
9,746 
5,257 
1,562 
6,696 
5011 
6,093 


OAS Global Inflation Lkd RD 09.09 5,278 
OAS Global Inflation Lkd U 09.00 5,493 
OAS Globo (Global Bond) Primacl. 09.09 — 4,260 
OAS Globo (Global Bond)R 09.09 4938 
OAS Globo (Global Bond) U 09.09 4965 
OIH High Yield Bond D RD 09.09 5,036 
OIH High Yield Bond I(7) 09.09 13,046 
OIH High Yield Bond Primacl. 0909 5714 
OIH High Yield Bond R 09.09 11,122 
OIH High Yield Bond U 09.09 5,898 
OIH HiYi 1-5y EH Hd Primacl. 09.09 — 4,838 
OIH HiYi 1-5y ЕН I(7) 09.09 6,303 
OIH HiYi 1-5y EH R 09.09 5,673 
OIH HiYi 1-5y EH RI 09.09 4830 
OIH HiYi 1-5y EH U 09.09 5,556 
AIT. Italian Equity (7) 09.00 11331 
AIT. Italian Equity Primacl. 09.09 8,328 
AIT. Italian Equity R 09.09 9,634 
AIT. Italian Equity U 09.09 11,299 
BOB Low Carbon Euro Primac 09.09 5,348 
BOB Low Carbon Euro R 09.00 5,499 
BOB Low Carbon Euro U 0909 5,575 
BOB Obiettivo Controllo Primac. 09.09 5,138 
BOB Obiettivo Controllo R 0909 5,157 
BOB Obiettivo Controllo U 09.09 4,933 
BBI Obiettivo Equilibrio Primad. 09.09 — 5,813 
BBI Obiettivo Equilibrio R(7) 09.09 6,099 
BBI Obiettivo Equilibrio U 09.09 5,458 
OMI Obiettivo Stabilità Primacl. 09.09 4,761 
OMI Obiettivo Stabilità R 09.09 5835 
OMI Obiettivo Stabilità U 09.09 4710 
BOB Social 4 Future (7) 0909 5,755 
BOB Social 4 Future PCI 0909 5,133 
BOB Social 4 Future R 09.09 5,620 
BOB Social 4 Future RD 09.09 5,331 
BOB Social 4 Future 09.09 5,389 
BOB Social 4 Planet (7) 09.09 5,138 
BOB Social 4 Planet PCI 09.00 5,945 
BOB Social 4 Planet R 09.00 6,170 
BOB Social 4 Planet U 09.00 6,191 
OFL Strategic Bond I(7) 09.09 4,999 
OFL Strategic Bond PCI 09.09 4,619 
OFL Strategic Bond 09.09 4752 
OFL Strategic Bond 09.09 4751 
AAM USA Growth Equity (7) 09.09 22,803 
AAM USA Growth Equity Р 09.09 8,588 
AAMUSA Growth Equity R 09.09 18,747 
ДАМ USA Growth Equity U 09.09 11423 
EUROMOBILIARE o 
INTERNATIONAL 

FUND SICAV 


MEN EUROMOBILIARE 


КЛЫ INTERNATIONAL FUND SICAV 


Eurofundlux 


AIN Az. Globale ESG A 
AIN Az. Globale ESG B. 


10.09 
10.09 


20332 
24882 


FLE Absolute Return M.StratE 09.09 109,70 
OPE Central&East Eur. Bond D 09.09 172,63 
OPE Central&East Eur. Bond E 09.09 165,99 
AEM Central&East Eur. Equity D 09.09 291,91 
AEM Central&East Eur. EquityE 09.09 263,59 
OAS Convertible Bond D 09.09 112,87 
OAS Convertible Bond E 09.09 112,31 
OEM Euro Aggregate Bond D 09.09 138,45 
OEM Euro Aggregate Bond E 09.09 134,60 
OEB Euro Bond 1-3 years D 09.09 127,35 
OEB Euro Bond 1-3 years E 09.09 123,30 
OEM Euro Bond 09.09 169,39 
OEM Euro Bond 09.09 162,24 
OEC Euro Corp. Bond 09.09 152,32 
OEC Euro Corp. Bond 09.09 146,10 
AAE Euro Eq. Controlled Volat. D 09.09 142,00 
AAE Euro Eq. Controlled Volat. E 09.09 136,20 
AAE Euro Future Leaders D 09.09 160,75 
AAE Euro Future Leaders E 09.09 148,16 
OEB Euro Short Term Bond D 09.09 130,70 
OEB Euro Short Term BondE 0909 125,22 
AAE GIS Euro Equity 09.09 136,11 
AAE GIS Euro Equity 09.09 126,12 
FLE GIS Glb M. A. Income D 09.09 122,76 
FLE GIS Gib M. A. Income E 09.09 119,62 
AAE SRI Ageing Population D 09.09 159,47 
ARE SRI Ageing Population E 09.09 156,06 
OEC SRI Euro Corp. Short Term Bond D 09.09 114,32 
OEC SRI Euro Corp. Short Term BondE 09.09 110,97 
OEC SRI Euro Green Bond D 09.09 86,68 
OEC SRI Euro Green Bond E 09.00 8494 
OEH SRI Euro Premium H.Yield D 09.09 213,26 
OEH SRI Euro Premium H.Yield E 09.09 18483 
AEU SRI European Equity 0 09.09 242,92 
AEU SRI European Equity Е 09.09 21529 
FLE SRI World Equity D 09.09 228,17 
FLE SRI World Equity E 09.09 204,43 
KAIROS o 
INTERNATIONAL SICAV 


KAIRÓSS 


Kairos International Sicav 
FLE KIS - Active ESG C 
FLE KIS - Active ESG D 
FLE KIS - Active ESG P 
FLE KIS - Active ESG X(7) 
FLE KIS - Active ESG Y(7) 
OAS KIS - Bond C 

OAS KIS - Bond D 

OAS KIS - Bond P 

OAS KIS - Bond P Usd 

OFL KIS - Bond Plus C 
OFL KIS - Bond Plus C Usd 
OFL KIS - Bond Plus D 
OFL KIS - Bond Plus D dis 


09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
03.11 
09.09 
09.09 


10231 
11058 
115,64 
119,27 
118,74 
101,62 
12396 
13325 
208,57 
12105 
11889 
155,40 

9333 


Cat.Fondi 


OFL KIS - Bond Plus P 
OFL KIS - Bond Plus P dis 
OFL KIS - Bond Plus P Usd 
OFL KIS - Bond Plus X 
OFL KIS - Bond Plus Y 
OAS KIS - Bond X(7) 

AEU KIS - European Long Only C 
AEU KIS - European Long Only D 
AEU KIS - European Long Only P 
AEU KIS - European Long Only Y(7) 
FLE KIS - European Long/Short C 
FLE KIS - European Long/Short D 
FLE KIS - European Long/Short P 
FLE KIS - European Long/Short P Chf 
FLE KIS - European Long/Short P Usd 
FLE KIS- European Long/Short X dis (1)(7) 
FLE KIS- European Long/Short Y(7) 
OAS KIS - Financial I. C 

OAS KIS - Financial |. D 

OAS KIS - Financial |. Р 

OAS KIS - Financial I. Р Usd 
OAS KIS - Financial I. X(7) 
OAS KIS - Financial I. Y(7) 
0А$ KIS - Financial Income C Chf 
OAS KIS - Financial Income C Gbp 
OAS KIS - Financial Income C Usd 
AAS 
--- KIS - Innovation Trends C Usd 
AAS KIS - Innovation Trends D Usd 
AAS KIS - Innovation Trends P Eur 
AAS KIS - Innovation Trends P Usd 
AAS KIS - Innovation Trends X Eur(7) 
AAS KIS - Innovation Trends Y Usd(7) 
FLE KIS - Italia C(7) 

FLE KIS - Italia D. 

FLE KIS - Italia P 

FLE KIS - Italia X 

FLE KIS - Italia Y 

AAS KIS - Key C(7) 

AAS KIS - Key D. 

MS KIS - Key D dis 

AAS KIS - Key P 

AAS KIS - Key P Chf 

MS KIS - Key P dis 

AAS KIS - Key Р Usd 

AAS KIS - Key Y(7) 

АІТ KIS - Made in Italy C 

АІТ KIS - Made in Italy Pir P 
AIT. KIS - Made in Italy X(7) 
AIT. KIS - Made in Italy Y(7) 
FLE KIS - Patriot P 

FLE KIS - Pentagon D 

FLE KIS - Pentagon D dis 
FLE KIS - Pentagon P 

FLE KIS - Pentagon P Usd 
FLE KIS - Pentagon Y(7) 
OEC KIS - Target 2026 X(7) 
OEC KIS - Target 2026 X-Dist (7) 
LUX IM 
AIF_AI& Data 

OAS Algebris Financial Credit Bond 
BBI Allocation Flex D 
OAS Amundi Glob Inc Bond D 
FLE Banor Catholic Value 
OFL BlackRock Cred. Def Strat. 0 
OEC Blackrock Eu Corp InvGrade Bd Cap 
OEC Blackrock Eu Corp InvGrade Bd Dis 
AEU BlackRock European 
AIN BlackRock Glb Eq Div 
AIN BlackRock Glb Eq Div DY 
FLE Blackrock Multi Asset cl. D 
OEH Candriam Eu Corp High Yield Bd Cap 
OEH Candriam Eu Corp High Yield Bd Dis 
OIH Candriam Glb Corp High Yield Bd Cap 
OIH Candriam Gib Corp High Yield Bd Dis 
OPE Carmignac Emerging Flexible Bd Cap 
ABC Consumer Tech D 
0В Dama D 
LE ESG Ambienta A 
LE ESG Ambienta Infrastructure Inc. 
BI ESG Amundi Sust. Alpha D 
ASA ESG Candriam Oncology Science 
LE ESG Eurizon Contrarian Approach D 
AEU ESG European Equities D 
AAS Esg Fidelity Circular E. cl. D 
FLE ESG Flexible Global Eq D 
AZ ESG Generali Inv. Div.Str. D 
AEM ESG Global Emerging Equities 0 
ASA ESG Green Energy D 

FLE ESG Morgan Stanley G.M. D 
AIN ESG Pictet Future Trends D 
AAE ESG Small Mid Cap Eu Eq D 
OAS ESG Sycomore Corp. Bond 
AEU ESG Sycomore European Eq. 
BBI ESG Sycomore Next Gen. 
FLE ESG UBS Active Defender 
OAS ESG UBS Gib Bond Sustainal 
AAS ESG UBS Glb Climate Chang: 
OEC ESG UBS ST Euro Corporates 
FLE ESG Vontobel Millennial 
АМ ESG World Equities D 
OPE Eurizon China Bond 
OIG Eurizon Global Govies Са 
OMI Euro Aggregate Bond Cap 
OEB Euro Govies Short T. cl. 
OAS Euro Short Term Bond 
OAS Fidelity GIb Low Duration 
AAS Fidelity Technology Opp. Fund 
АТ Focus Italia D 
OEM Generali Inv Euro Govies Caj 


5 - Innovation Trends C Eur 


ha Green 


OEM Generali Inv Euro Govies Dis 
AIN Global Equity Value D 
ASE Global Medtech D 
LE Goldman Sachs Comm Strat Ca 
AIN Goldman Sachs GIb Eq. Opp. 
LE IMPact Act.Glb Allocation 
OAS IMPact Corporate Hybrids 
LE Innovation Strategy 
OB Invesco Glb Inc. Opp. D acc. 
OB Invesco Glb Inc. Opp. D dis. 
APS JP Morgan China Equities 
LE JP Morgan Emerging Mkt 1. cl. D 
LE JP Morgan Emerging Mkt 1. cl. D 
OFL JP Morgan Target 26 cl. D 

D 

D 


9 


OFL JP Morgan Target 26 cl. 
OEH JP MorganTarget 24 cl. 
LE ЈРМ Emerging Mkt |. D acc. 
LE JPM Emerging Mkt 1. D dis. 
OPE JPM Short Em. Debt D acc. 
OIG JPM Short Em. Debt D dis. 
LE Lumyna Diver Liquid Alternat Ca 
OFL LUX IM Muzinich ST Credi 
OFL M&G Total Return Credit Са 
OFL M&G Total Return Credit Dis 
LE Man Global Arbitrage Cap 
OFL Morgan Stanley Act.C.Str. D cap. 
OFL Morgan Stanley Act.C.Str. D dis. 
AEM Morgan Stanley Em. Equity 
AAS Morgan Stanley GI Infr.Eq. 
ААМ Morgan Stanley US Eq. 
AAM Morgan Stanley US High Conviction 
OFL Muzinich Short Term Credit 
OAS Nordea European Covered Bd 
APA Pictet Asian Equities D 
BBI Pictet Thematic Risk Control. 
OAS Pimco Breve Termine 
FLE Pimco Glb Risk All. D 
OFL Pimco Income 


OFL Pimco Income Dis 


Data 


09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
1812 
04.04 
04.04 
04.04 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 


Prezzo 
€ 
17218 
12185 
147,72 
129,72 
130,82 
105,11 
106,46 
183,75 
206,86 
167,65 
101,90 
120,31 
123,67 
101,67 
148,02 
94,56 
129,49 
125,42 
114,88 
124,15 
139,95 
124,11 
126,21 
117,89 
132,23 
143,73 


09.09 113,600 
09.09 124,250 
09.09 122,940 
09.09 120,790 
09.09 123,690 
09.09 121,640 
09.09 114,700 


09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
04.07 
09.09 
09.09 
09.09 
15.07 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 


10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 


106,99 
13205 
190,88 
205,60 
155,28 
128,56 
127,93 
107,55 
199,83 
95,680 
160,61 
152,67 
147,46 
165,86 
154,05 
159,64 
162,77 
181,19 
106,94 

87,08 
115,76 
131,58 
120,76 
104,62 

99,98 


118,28 
136,65 
119,96 
102,14 
106,57 

99,66 
10214 
10183 

97,10 
17301 
137,50 

91,85 
102,16 
101,65 
102,20 
101,68 
101,51 
147,37 
100,53 

79,68 
102,73 
113,57 
107,79 
107,92 
100,65 

91,52 
136,77 
114,57 
102,16 

94,18 

97,42 
134,76 
13101 

9631 
13094 
10207 
10111 

87,41 
101,73 

99,96 

95,47 
146,50 

93,29 
102,56 
102,29 
102,24 
105,57 
104,62 
127,01 
129,34 
102,08 
102,09 
119,86 
117,97 
100,39 
153,82 
105,64 

88,45 
154,27 
116,43 
109,58 

59,57 


10.09 108,193 
10.09 108,193 


10.09 
10.09 


94,68 
103,77 


10.09 101,526 


10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
04.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 


120,63 
113,10 
100,21 
93,67 
101,29 
103,34 
101,39 
100,22 
100,57 
91,58 
90,22 
65,15 
144,97 
352,36 
58,93 
99,51 
101,03 
80,24 
102,61 
100,03 
104,71 
93,12 
100,81 


Cat. Fondi 


AAS Robeco Glb Consumer Trends 
FLE Short Equities D 
OFL TwentyFour G.Str. Bd D acc. 
OFL TwentyFour G.Str. Bd D dis. 
OAS Tyrus Global Convertible 
BBI UBS Asia Balanced I. D acc. 
BBI UBS Asia Balanced |. D dis. 
ODB USD Govies Short Term D 
OAS Ver Capital Short Term 
OPE Vontobel Emerging Markets Debt 
OFL Vontobel Glb Active Bi 
AIN Vontobel Glb Equity 
Mediobanca Sicav 
Duemme 

FLE Alkimis Absolute C(7) 
FLE Alkimis Absolute 
OMI Mediobanca C. Bd Euro C 
OMI Mediobanca C. Bd Euro (6,7) 
AAE Mediobanca Euro Eq. С 
AAE Mediobanca Euro Eq. (6,7) 
AIN Mediobanca Pr. Eq.Str. С 
AIN Mediobanca Pr. Eq.Str. (6,7) 
FLE Mediobanca Syst. Diversific. C 
FLE Mediobanca Syst. Diversific. (6,7) 
AAS Russell Glb Eq. С 

AAS Russell Glb Eq. (6,7) 


= 


© 


Mediolanum International F. 


Data 


10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 


09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 
09.09 


11805 
12233 
14917 
134,52 
12285 
186,46 
347,48 
488,86 
117,30 
119,55 
244,45 
321,44 


www.bancamediolanum.it; tel. 800 107107 


CH- Challenge Funds - Cl. Mediolanum 
AEM Emerg. Mkts Eq. L 

AEM Emerg. Mkts Eq. S 

OEM Euro Bd LA acc 

OEM Euro Bd LB dis 

OEM Euro Bd SA acc 

OEM Euro Bd SB dis 

OEB Euro Income LA acc 

OEB Euro Income LB dis 

OEB Euro Income SA acc 

OEB Euro Income SB dis 

AEU European Eq L cop 

AEU European Eq S cop 

AEU European Eq. L 

AEU European Eq. S 

APS Germany Eq. L 

APS Germany Eq. S 

OIG Intern Bd LA acc 

OIG Intern Bd LA acc Cop 
OIG Intern Bd LB dis 

OIG Intern Bd LB dis Cop 
OIG Intern Bd SA acc 
OIG Intern Bd SA acc Cop 
OIG Intern Bd SB dis 
OIG Intern Bd SB dis Cop 
OIG Intern Inc LA acc 

OIG Intern Inc LA acc Cop 
OIG Intern Inc LB dis 
OIG Intern Inc LB dis Cop 
OIG Intern Inc SA асс 

OIG Intern Inc SA acc Cop 
OIG Intern Inc SB dis 
OIG Intern Inc SB dis Cop 
AIN International Eq L 

AIN International Eq L c. 

AIN International Eq S. 

AIN International Eq S c. 

AIT. Italian Eq. L 

АІТ Italian Eq. S 

MAD Liquid. Usd S 

MAD Liquid. Usd L 

MAE Liquidity Euro L 

MAE Liquidity Euro S 

AEN MED CH Energy Eq Evol L 
AEN MED CH Energy Eq Evol S 
АН M Financial Eq Evo L 
AFI M Financial Eq Evo S 
ASE М lealth Eq Evo LA 
ASE М Health Eq Evo SA 
AIF M echno Eq Evol L 
МЕ М Techno Eq Evol S 
ASE MI nd&Mat Eq Evo LA 
ASE MED CHA Ind&Mat Eq Evo SA 
AAM North Amer Eq L co) 
ААМ North Amer Eq S co 
AAM North Amer. Eq. L 
ААМ North Amer. Eq. S 
APA Pacific Eq L cop. 
APA Pacific Eq S cop 
APA Pacific Eq. L 

APA Pacific Eq. S. 

FLE Solidity & Return LA acc 
FLE Solidity & Return LB dis 
FLE Solidity& Return SA acc 
FLE Solidity& Return SB dis 
APS Spain Eq. LA acc 

APS Spain Eq. SA асс 
Mediolanum Best Brands 
AEM Chinese Road Opp L 

AIN Circular Economy Opp. L 
AIN Circular Economy Opp. LH 
OEM Convertible Str. Col LA 
OEM Convertible Str. Col LB 
OEM Convertible Str. Col LHA 
OEM Convertible Str. Col LHB 
OEM Convertible Str. Col SA 
OEM Convertible Str. Col SB 
OEM Convertible Str. Col SHA 
OEM Convertible Str. Col SHB 
LE Coupon Str. Coll LA 
LE Coupon Str. Coll LA co| 
LE Coupon Str. Coll LB. 
LE Coupon Str. Coll LB co| 
LE Coupon Str. Coll SA 
LE Coupon Str. Coll SA co 
LE Coupon Str. Coll SB 
LE Coupon Str. Coll SB co 
ВІ Dynamic Coll L 

BI Dynamic Coll L cop 

ВІ Dynamic Coll S 

BI Dynamic Coll S сор 
AIN Dynamic Int Val O. LA 
AIN Dynamic Int Val O. LHA 
AIN Dynamic Int Val 0. SA 
AIN Dynamic Int Val O. SHA 
AEM Em. Mkts Coll. L 

AEM Em. Mkts Coll. S 

FLE Em. Mkts MA Coll. L 

FLE Em. Mkts MA Coll. S 

OPE Emerging Mark Fix Inc LA 
OPE Emerging Mark Fix Inc LB 
OPE Emerging Mark Fix Inc LHA 
OPE Emerging Mark Fix Inc LHB 
AAS Eq. Pow. Coup. C. L 

AAS Eq. Pow. Coup. C. L c. 
AAS Eq. Pow. Coup. C. LB 
AAS Eq. Pow. Coup. C. LH B 
AAS Eq. Pow. Coup. C. S 

AAS Eq. Pow. Coup. C. S B. 
AAS Eq. Pow. Coup. C. S c. 
AAS Eq. Pow. Coup. C. SH B 
OFL Equilibrium LA 

OFL Equilibrium LAH 

OFL Equilibrium LB 

OFL Equilibrium LBH 

OFL Equilibrium SA 

OFL Equilibrium SAH 

OFL Equilibrium SB 

OFL Equilibrium SBH 

FLE Euro Coup Strat C. LA 


о о сб 
SES 


EM mS a © 
ET ES È 


10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 


10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 
10.09 


8,923 
19,042 
9,107 
5,560 
15,648 
10,367 
7,008 
4,587 
12,153 
8,579 
9,146 
17,179 
6,635 
10,928 
7,027 
12,865 
5,769 
7,549 
4,116 
5,082 
11,176 
12,825 
9,316 
9,426 
5,005 
5,954 
4,562 
4211 
9,696 
10273 
8,857 
8,094 
12,588 
11806 
15,866 
22,538 
6,568 
10,961 
10,327 
5,206 
6,952 
12,733 
7,876 
14731 
5577 
10,454 
7379 
14,754 
10,582 
24,503 
12485 
24,304 
16,275 
31,435 
17,747 
22,092 
8,001 
15313 
7,995 
10,114 
4,736 
4421 
10,651 
8382 
8,937 
18,637 


3,717 
4,931 
4,771 
5,915 
5,252 
5,222 
4,639 
11,450 
10,163 
10,095 
8977 
116 
6211 
4,527 
3826 
13,583 
1154 
8,405 
7257 
9227 
8,582 
15,733 
16,281 
1,459 
6,798 
14421 
13211 
11355 
17,713 
4,963 
9381 
4,808 
3,928 
4,215 
3,466 
9,079 
7,491 
5,669 
4,936 
13,765 
10,839 
13,869 
9,421 
4722 
4,583 
4,069 
3,856 
9,252 
8,772 
7,963 
7,549 
5,728 


Prezzo 

Cat.Fondi Data € 
FLE Euro Coup Strat C. LB 1009 4562 
FLE Euro Coup Strat C. ІНА 10.09 5,641 
FLE Euro Coup Strat C.LHB 10.09 4,496 
FLE Euro Coup Strat C. SA 1009 11,187 
FLE Euro Coup Strat C. SB 1009 8922 
FLE Euro Coup Strat C.SHA 10.09 11,013 
FLE Euro Coup Strat C.SHB 1009 8,79 
OEM Euro Fixed Income LA 10.09 4607 
OEM Euro Fixed Income LB 1009 6,029 
OEM Euro Fixed Income SA 1009 8874 
OEM Euro Fixed Income SB 1009 11542 
AEU European Coll L 1009 8,296 
AEU European Coll L сој 10.09 8,736 
AEU European Coll 5 10.09 11,983 
AEU European Coll S со 10.09 15,840 
AEU European Small CapEqL 10.09 5,418 
OAS Financial Inc Strat LA 10.09 7058 
OAS Financial Inc Strat LB 10.09 5,203 
OAS Financial Inc Strat SA 10.09 13,974 
OAS Financial Inc Strat SB 10.09 10,271 
AIN Glb Demographic Opp.L 1009 6,632 
AIN Glb Demographic Opp. LH 1009 6,149 
OIH Glb High Yield cop LA 1009 7,671 
OIH GlbHighYieldcopLB 10.09 3,654 
OIH GlbHighYieldcopSA 10.09 14,413 
OIH GlbHighYieldcopSB ^ 1009 685% 
OIH Glb High Yield LA 1009 13,548 
OIH Glb High Yield LB 1009 4743 
OIH Glb High Yield SA 1009 19726 
OIH Glb High Yield SB 1009 7333 
AIN Global Impact L 1009 5124 
AIN Global Impact LH 10.00 4,698 
AIN Global Leaders L 1009 7,239 
AIN Global Leaders LH 1009 6,551 
AAS Infrastruct Opp Col LA 10.09 7,615 
AAS Infrastruct Opp Col LB 10.09 5,992 
AAS Infrastruct Opp Col LHA 10.09 6,546 
AAS Infrastruct Opp Col LH 10.09 5,167 
ААЅ Infrastruct Opp Col SA 10.09 14,617 
AAS Infrastruct Opp Col SB 10.09 11,494 
AAS Infrastruct Opp Col ЅНА 10.09 12,629 
AAS Infrastruct Opp Col SH 10.00 9,902 
E MedCarmignacStrS.LA 1009 6,193 
E MedCarmignacStrS.SA 1009 11,984 
AEN Med Energy Transition L 10.09 — 4,531 
AEN Med Energy Transition LH 10.09 4,493 
E Med FidelityAsian S.LA 1009 5,131 
E Med FidelityAsian S.LB 1009 4071 
E Med FidelityAsian S.LHA 1009 — 4,565 
E Med FidelityAsian S.LHB 10.09 3,617 
E Med FidelityAsianS.SA 10.09 10,031 
E Med FidelityAsian S.SB 1009 7,969 
E Med FidelityAsian S.SHA 10.09 8,912 
FLE Med FidelityAsian S.SH 1009 7,069 
ASE Med Futur Sustain NutrL 10.09 4910 
ASE Med Futur Sustain Nutr LH 10.09 4893 
AIN Med Glo Eq Styl Select 10.09 5731 
AIN Med Glo Eq Styl SelectLH 10.09 5,706 
OAS Med Glob Sustain Bond LA 10.09 5,088 
OAS Med Glob Sustain Bond LB 10.09 5,058 
OAS Med Glob Sustain Bond LHA 10.09 5,103 
OAS Med Glob Sustain Bond LHB 10.09 5,066 
ASE Med Green Build Evol LA 10.09 5,247 
ASE Med Green Build Evol LB 10.09 5,225 
ASE Med Green Build Evol LHA 10.09 5,238 
ASE Med Green Build Evol LHB 10.09 5,246 
APS Med India OpportunitiesL 10.09 7,164 
AIN Med Innov Thematic 0. 10.09 7,585 
AIN Med Innov Thematic O.LH 10.09 6,731 
FLE Med Invesco B R. CS LA 1009 6,263 
FLE Med Invesco BR.CSLB 10.09 4,942 
FLE Med Invesco BR.CS SA 10.09 12,126 
FLE Med Invesco В А. С SB 10.09 9,579 
AEN Med MultiAsset ESG SelL 10.09 5,076 
AEN Med MultiAsset ESG SelLH 10.09 5,225 
AIN MStanley Glb L 10.09 12,427 
AIN MStanley Glb L cop 10.09 9,834 
AIN MStanley Glb S 1009 23342 
AIN MStanley Glb S cop 10.09 18,416 
НЕ New Opp. C. LAcop 1009 6358 
FLE New Opp. C. SAcop 10.09 12,088 
FLE New Opp. Coll. LA 1009 7,286 
FLE New Opp. Coll. SA 10.09 13,901 
APA Pacific Coll L 1009 8,659 
APA Pacific Coll сор 1009 7,29 
APA Pacific Coll S 1009 12021 
APA Pacific Coll S cop 10.09 14,103 
BOB Premium Coup.Coll L 10.09 6,408 
BOB Premium Coup.CollLcop 10.09 5,966 
BOB Premium Coup.Coll LB 10.09 4253 
BOB Premium Coup.CollLHB 10.09 3,986 
BOB Premium Coup.Coll $ 10.09 12231 
BOB Premium Coup.CollSB 1009 8,288 
BOB Premium Coup.CollScop 10.09 11,362 
BOB Premium Coup.CollSHB 10.09 7,707 
AIN Socially Resp Coll LA 10.09 6,672 
AIN Socially Resp Coll LAH 10.09 6,402 
AIN Socially Resp Coll SA 1009 13144 
AIN Socially Resp Coll SAH 10.09 12,534 
ААМ US Collection L 10.09 11,992 
AAMUS Collection L cop 10.09 10,900 
AAMUS Collection S 1009 18,81 
AAMUS Collection S cop 10.09 20,051 
НЕ USCouponStratCollLA 1009 6,986 
FLE USCouponStratCollLB 10.09 5,585 
НЕ USCouponStratCollLHA 1009 — 5,819 
FLE US Coupon Strat Coll LHB 10.09 4,638 
LE US Coupon Strat CollSA 10.09 13,721 
LE US Coupon Strat CollSB 10.09 10,945 
LE US Coupon Strat Coll SHA 10.09 11,387 
LE US Coupon Strat Coll SHB 10.09 9,061 


e quote esposte si riferiscono ai prezzi di chiusura 
del giorno lavorativo precedente quello sopra 
indicato 


New Millennium Sicav 

anca Finnat Euramerica; tel. 06 699 33 1 
С Aug Corp Bond A 09.09 

С Aug Corp Bond Chf H 09.09 

E Aug Corp Bond (7) 09.09 

B Aug Corp Bond UsdHA 09.09 

B Aug High Qual Bd Chf HA 01.08 

B Aug High Qual Bd Usd HA 09.09 

B Aug High Qual. Bond A 09.09 

B Aug High Qual. Bond I(7) 09.09 

| Aug Italian Div. BondA 09.09 

| Aug Italian Div. Bond I(7) 09.09 
BOB Aug Mkt Timing A 09.09 
BOB Aug Mkt Timing (7) 09.09 
BOB Balanced World Cons.A 09.09 
BOB Balanced World Cons. (7) 09.09 
OEB Euro Bonds Short Term A 09.09 
OEB Euro Bonds Short Term I(7) 09.09 
ARE Euro Equities A 09.09 76,89 
ARE Euro Equities (7) 09.09 8674 
OIH Evergreen Global H.YieldA 13.10 3420,00 
OIH Evergreen Global H.Yield (7) 09.09 103,08 
OIC Extra Euro HQB A 09.09 105,55 
OIC Extra Euro НОВ (7) 09.09 112,98 
AIN Global Equities Eur HdgA 09.09 131,50 
AIN Global Equities Eur HdgI(7) 09.09 148,92 
OEM Inflation Lkd Bond Eur. A 09.09 108,57 
OEM Inflation Lkd Bond Eur. I(7) 09.09 116,08 
OEC Large Europe Corporate A 09.09 134,22 
OEC Large Europe Corporate (7) 09.09 144,40 
BOB Multi Asset Opportunity A 09.09 109,29 
BOB Multi Asset Opportunity (7) 0909 113,57 
BBI PIR Bil. Sistema Italia A 09.09 102,22 
BBI РІА Bil. Sistema Italia I(7) 0909 106,73 
FLE Total Return Flexible A 09.09 136,50 


© 


244,92 
103,58 
270,24 
125,43 

18,05 
112,95 
161,42 
172,02 
141,53 
154,16 
109,47 
122,03 
149,49 
164,35 
133,69 
140,01 
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Fondi 
i comuni 
uni e Sicav est 
Cat.Fondi ere 
1 
Prezzo 
FLE VolActi Data F А 
RE нез m € | cat.Fondi ondi pensio 
AS ive (7) п 09 9172 | Global Ei A Prezzo | Nomi ne aperti 
| ARM 909 102, al Equity C a € È I 
Ljub ONIZZATI UE 87 | Global Equity R УШ JN fondo 
Pacific Equi T Dai N 
вах Sicav Eiger (7) n Equity C 0909 17,80 ARCA ta Quota E Monete d'o 
Ва» Sicav Ei 09 acific Equity R 0909 12, ro 
x V Eiger R 0 135250 | Risparmio tali n 32 7 UNIPOLS Data Q Milano - 
a+ Sicav Eti 09.09 io Italia PIR 09 116 А! . Quota 10.09 (€ 
tica R s 156,260 n" TO 69 А C © n° | Sterlina v.c. ) Com 
BASE INVES .09 98,240 | Target 2025 " 09.09 ui e H Sterlina n.c. Denaro Lett modities 
SICAV TMENTS | Та 1491 Sterlina post 74 519,00 era | Meri 
BL om wm мана э E o | fari so зан ue 
Target 20 dum o] LL гоо а! “= em 57, т | ЖШН Merc 
BASE 2802 DM MR гфта m go svizzero Ыт m ашп КОК. EE 
j 0 ү a Sostenibil ON en 1 al ata 
INVEST. wa 909 890 Linea Alta Crescit stenibile 3008 3 UnipolSai Previ em Francese uum e Brent С ted (Usd/bbl) Prezzo Pre 
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zon Low Volatili aes 0,19 /ш | Avicunicoli galline - - 09 15 € 
А olatilityR 31 Tn acchini biologici C 0909 1 0,18 cunicoli a peso vi pesanti - (pre VR 105 /к | Formaggi ac e 
А urizon Multi Alpha | .07 690395,943 Itri avicoli - faraone d SCIT 320 SE e/kg | Avicunicolia vivo - galline - rosse - (| 70 base per Kg.) 06.09 Td 105 €/kg aggi - Asiago d'allevo со Qu BMTI 
ы iva TE TODA E STORE Alti vicoli - quaglie : P Un al ЕТ. | шше eso vivo - Mi en: base per Kg.) = 06.09 i 135 €/kg ormaggi - Asiago заар minima 90 gi Piazza Data 
„леи 3107 , ЕЛЕШЕ . 3 , €/ = eso vivo - i - (prezzi R 06. Ы 04 ormaggi - Tesco iorni Pr. Medi 
х : ER 50 kg | Avicunicoi oche о base 09 40 € Gorgon M io Pi 
Emergin Finanziari. 637812,766 nicoli - piccioni C 090 i 350 jcunicoli a peso vi perKg) 022 [kg : zola prodot 09.09 r. Prec. 
g Mkt Bond aria Internazi à Galletti | .09 i € eso vivo - ani үк 0 i 0 ormaggi - to maturo - 8 . — Udm 
ү C AM mazion i, pollast = 3,29 /kg | Avicunicoli o - anitr 6.09 19 € Gorgon: го - dolce M ‚78 
Emergin 0 ini ale Inv. Sí stre, pulcini C 09 0 3 vicunicol e mute 0,16 /kg zola prod E 09.09 8,70 
g Mkt Bond 909 2 nt Bond СІ SGR __ Galletti ni - polla .09 24 € i a peso vi VR i ormaggi - Itali Jotto maturo - pi 7 : €/k 
D 5,65 asse A letti, poll stre ros: 4,90 р | Avicuni ivo - fa 06.09 013 ggi - Italic uro - pic M з g 
Emergin 0 ш ini 30.0 lastre, pulcini se 112 g C 0 n vicunicoli raone d'all E €/k о prodotti cante 09.09 135 
g Mkt Bond 909 2 inint Bond 08 1353 Galletti , pulcini - galletti li 5. 9.09 90 oli a peso vi levamento tradizi VR g ОЕ о fresco i , €/k 
R 0,17 nd Class 329,779 alletti, poll etti livornesi 8,2 €/kg н vivo - tacchini о tradizi 06.09 = ggi - Itali 723 g 
Emergin 0 » ар eB 30 , | pollastre, pulcini rnesi C „20 Avicunicoli facchini ionale i 3 €/k ico prodott MI 09)! 115 
g Mkt Equity 9.00 245 inint Bond .08 10412 Uova , pulcini - galletti 09.09 8200 € icoli peso vi VR ‚20 3 g | Formaggi ‘0 maturo 09 8 , €/k 
n = DIM - ; 25 g 
Emergin c 0 53 |. Classe С 09,916 selez. in gabbia arri i golden C 510 /kg | Avicunicoli ivo - tacchine mini 0609 45 €/k gi - Taleggio prod M 0 ы 8, 
g Mkt Equi О ШО" 3008 1 U ia arricchit 09.09 5,10 unicoli a peso vi mini - da k V 326 g | Formaggi prodotto fresco fuori 205 ds € 
| 1145 ova selez. in gabbi ita - Шом 3 €/ad | Ai eso vivo - tacchi g- 3,5/4 R 06 32 aggi - Taleggi sco fuor 573 Га 
Ethical Bal ty R 09 ‚71 ond Classe D 7,603 ez. in gabbia arri a Sel. (G) S C ‚75 Aviconicoli гага! 2 09 21 €/k aleggio prod i sale М 09, ] 5 
anced Cons .09 4336 30.08 бо ja arricchita - - meno di 53 09.09 39 € unicoli peso vi medie - da k VR im g | Formaggi odotto maturo 096 eo ek 
Ethica] Bal C " 36 | Fondaco Si 98787,198 a selez. in gabbia arri Uova Sel. (G) Е. C 3,68 Jig | Avicunicol vivo - capponi d' q.4,5/5,5 06.09 169 € gi - Quartirolo | ИШ ,63 Т g 
ИП 09 1139 GR Spa , Uo fa arricchita M-da5326 09.09 3,63 EON anni VR = /ш | Formaggi lombardo 9.09 55 €/k 
Ethical Bal ш 09. i ondaco Di va selez. in gabbi - Uova Sel. (G 3g C 1160 €/kg | Avicuni o vivo - galletti radizionale età 06.09 e qd ggi - Crescenzi M 628 $ 
lanced Соп: 09 1004 aco Diversified G Т ia arricchit .(G)L- da6327. 09.09 1140 €/. vicunicoli a - i Golden Com à>180gg М E kg | Formaggi а matura 09.09 620 € 
Ethical Bal i 09 ; томі 2806 ova nazionali f a - Uova Sel 3g 1390 100 pz eso vivo - galletti ti di R 0609 — aggi - Mozzarella di M 113 /% 
anced Dynami 09 1086 ondaco Growth i 102,0 Т tesche color: (6) XL - da 73 C 0909 - 13,70 € Mac naz freschi etti tipo Livo = €/kg | Formaggi ella di latte vacci 09.09 105 € 
Ethical Bal ynamicC — 09. ' Classic B 28 дщ | Vova nazionali ate e selezioni ge piu 3 1520 ‚70 €/100 pz “ТОСЕК rnese VR 0609 = maggi - Masca ccino confezi " 653 "i 
anced Dynami 09 1252 | © .06 16 i fresche colo ate - sel. S - meno di C 09.09 : 15,00 Mac naz freschi polli tradizionali з 366 €/ig | Formaggi гропе ionata (125 gr. ci 09.09 645 
Ethical Bal ynamicD 090 2 enerali Inv zo || 0000 rate, selezi eno di 53 à 16 ‚00 €/100 schi classe A - Poll nali WR 0 È 3 rmaggi - Siero di gr. circa) 5,65 €/kg 
‚09 'estmi jonali fi ionate, g 90 pz Pol 6.09 61 iero di M ' 
Ethical a Nm (008 10,66 | Generali Diversified M ento Partners SGR Spi а ni colorate, эк, z 53g.a63g - (ТИШ 16,70 €/100 pz a naz teschi classe A L ШЫ ШОП VR 0609 us 367 с TOR cicogna М шышты з EON 
; uro C A 1183 led Multistrat ES resche coli , sel. L- d 09.0 i 12,60 ac naz а = polli tradizionali ‚ 1100, 1200 à 3 È €/kg i latte per ustrial 09.09 5,85 
Ethical Boi 0 T Р 3107 6 Pollame vi : orate, selezi a63g.a73 .09 1 у €/100 reschi cla: ionali a bust , VR ,10 urro pastori uso zootecni 5.60 €/kg 
nd Euro D 909 170 Kairos Al 00881,543 vivo nazional y selezionate, sel. XL g К бый | sse A - galli 90 06.09 300 Шш Em м0 : 
д K ° . XL- 09.0 15,90 lac naz F i Golde 3, €/k 9.09 5,53 
Ethical Bo 0 di Iternative In i Pollame vi e 1° scelta - polli da 73 g. e più 9 ‚90 €/100 teschi c п Comet tradizi VR ,65 g | Burro prod 13,0 €/k 
MENO 909 157 Kairo: ү. е vivo nazional polli allevati a „ей К 17,20 т | M asse A - galli Li radizionali 06.09 3,65 otto con = М 00 в 
à - 5 - —— €/k; - crema di l 09.09 1225 
Ethical Co © ,19 s Multi-Str. A mM ale 1° scelta - galli terra 09.09 17,00 €/100 ас naz freschi cl i Livomesi tradizionali VR 3,00 g TOA i latte sott 6 €/t 
rporate Bond 09 1693 | K ` 3107 е vivo nazional galline pesanti M 600 D | asse A - Galletti evi Eins 06.09 30 € entrifuga oposta a centrif MI 09 E 6 
Ethical Co шоб 09 А iros Multi-Str. I ют 1111132095 | ames ale 1° scelta - galli : 009 18,70 €/100 ac naz freschi etti eviscerati i vi 5,60 / | Zangolato di Tifug e pastori 9 50 — eft 
rporate Bond 09 1596 | Ki 5 310 095 e vivo nazio! galline legge! M 1,36 |M i classe A - galli inf.a 750g А 06.09 550 о di creme fr iz М 0 ‚20 6 
Ethical Co ndEuroD 09, ' airos Multi-S .07 784945 Л nale 1° scelta - re 04.09 132 € ac naz freschi ine tradizionali 620 €/kg | Cremadi esche per la burrifi 9.09 15 €/k 
rporate Bond 9 141 tr, P ,234 ате vivo nazi faraone 040 Г i classe A - galli ali leggere VR 060 : 61 i latte - 40% di urrificazio M 190 8 
А E 9 31. azionale 1° M M all = .09 ,10 0% d пе 09. 1. 
Ethical Global TS e 07 629140742 Pol E Semen : 04,09 — 024 040 €/kg es PSY i esanti- a busto To 630 630 €/kg M ы an 09 805 E e/g 
" y о zi ^ - " 
È teret en 0909 nu F.C. Pollame mac naz ale 1° scelta - nitre mute f " мош Шр © E naz freschi casse A galline leggere =a Pusto VR 0609 20 — 185 Ga | 2020006 40% di sostanza grassa M ck ТИШЕ SAU 
thical Glob: 09.0 d «Cl. 1 P Tesco classi femmine 04.09. 317 ac naz т - faraone tradizionali З 19 z eg | Fon Д апо - Stagi .09 95 € 
al Trends S 09 1351 . Index ollame mac n e A - polli tradizi 1,68 €/kg teschi classe | WR 0 20 1 maggio Gran gionatura di 10 mesi M 4,02 a: 
Ethical Sho DGR 09 az fresco clas: izionali MI 04,09 3 168 Macn A - faraone 6.09 85 €/k ia Padano - Stagi mesi - Scelt 09.09 402 
Ka snot tem Bon 09 13,97 Pollame mac se A- Polli a busto rost ` 3,16 : €/kg az freschi class Qus ҮА 2n g || Rumi agionatura di 14 mesi Do, M 4,06 €/kg 
Ethical Short T d Euro С 09.09 | 06.0 Po naz fresco classe A - polli o rostic gr1000-1100- MI 04.09 2 3,11 Rafa e A - tacchini a bu 06.09 49 195 €/k m Padano - Stagionatura di 4 mesi - Scelto 0; N 0509 : 406 € 
Ethical Sh erm Bond Euro D 09 Di у 9 Var Var% Еа тенка Ais pollia busto 00-1200 м 0 X5 — 2 €/kg | M teschi classe A - anit ч "s Qa) 95 485 € : Grana Pad - stag t tura di 20 mesi - Ri Е MN 050 O IE Е 
al Short Term ‚09 [y 3 5 ET P co classe A = 4.09 ‚95 ас naz > = anitre femmi z 59 o ke ormaggi rai 60 e i 90 gii - Riserva - Scell .09 Ü € 
Bond 1294 . Internazi gio. i ollame ma - galli 3,60 €/kg teschi d mine tradizionali VR 95 aggio Pa 190 giorni fuori elto 01 1103 /kg 
Euro Equit Euro R 09 nazional іп.ап, с naz fres golden tradizionali M l asse A - ani izionali 06.09 5,85 rm Regg - Stagi ni fuori sal MN 05 l 109 
yc 09 135 251,60 D - | Po co classe A - galli li izionali 04.09 3,60 Mac naz freschi nitre - a b 26 ea; | um п Stagionatura di e - Scelto 0. .09 98 € 
8 255, ame та galli livornesi 30! €/kg Teschi c usto VR 50 aggio Pai ura di 12 mesi 1 1180 Г 
Euro Equity 09 i Mercati ‚24 c naz fre ivornesi tradizi M 05 lasse A - parti di 06.09 2,55 rm Regg - Stagi mesi - S MN о È п 
R 09 245 |1 to Monetari ET] Polla sco classe A radizionali 04.09 295 € Mac naz freschi arti di pollo - petti 3 620 à gig | Рта 3 g - Stagionatura di celto 01 5.09 15 €/k 
Global Во 0 52 | 11490 io Europeo 4 8,99 me mac naz - galletti eviscerati i M 535 (Kg reschi classe A - parti - petti con fi үк 06 , 61 ggio Parm Re ra di 18 mesi - MN 893 g 
nd C 909 23 "m 11487 Tesco cla: cerati inf. 04.09 535 Ма arti di forcella 09 m G = gg - Stagi i - Scelto 0. 05.09 8,88 
2 . Euro Gov. В/ Pollam sse A - galli 4750 , €/ с naz freschi i pollo - cosciott 110 т | toma gionatura di - 11 €/k 
Global Boi 0 i 1 ov. B/T 0,02 е mac naz galline tradiz tagli g M 5,75 kg schi class cosciotti WR 0 1 7 gio Parm А i 24 mesi MN 10 E 
nd D 9.09 15 1387 d 240 Tesco cl iz taglia I 04.0 5,75 M e A - parti di i 6.09 90 € egg - Stagi si - Scelt 05.09 11,10 
97 113 у Pollam asse A - galline evi leggera 09 i € ac naz freschi i di pollo - ali 685 ym | ше gionatura di 001 11 : €/k 
Global Во 0 i Ob. Eu 80 е mac n galline ei ч 6,00 (Kg eschi clas ali noi VR ' 'angolato di a di 30 mesi MN ,85 5 
nd R 909 13, го Gov. M 00 az fresco visc taglia I М 04 Ы 60 M sse А - parti di n separat 06.09 6,65 o di crem esi - Scel 05.0 1185 
59 | 12995 -M/L 06 3,29 Pollam classe A - galli a leggera 09 00 €/ ас naz freschi i di tacchi S 305 €/kg urro - Bi e fresche Ito 01 09 12 i €/k 
09.09 | ob. 129,68 ; е mac naz fre galline evisce à M 205 k schi classe A - parti ino femmina - VR 06, : 2,95 што mantov, per la burrificazi MN 60 il B 
15,48 . Internazionali ol sco classe A rate taglia pe 04.09 195 € Mac na arti di tacchi fesa us 2 95 e/g | 2° ano pastoriz eon 0509 260 € 
WS ionale Gov. 021 118 — serene pesante M 205 /kg z freschi classe A chino femmin: WR 06 ‚40 m g - Burro mant zato MN 13,13 1 kg 
LEGE , 12286 . y " Tesco classe A - izionali 04.09. 195 € Mac naz : Zparti di tacchi a - cosce 09 6 A0 — €/k ToN ovano fresco classifi 05.09 313 €/k 
NDA i 00 ame таспа faraone evi " 205 Ig teschi са cchino femmina - ali WR 55 8 - Siero dil assificazio MN 6,00 Ig 
0 1 z fresco eviscerate 04,0 195 M sse A - parti di mina - al 06.09 635 atte raffred ne CEE 05.09 5,70 
20 | Polamem classe A - tacchi 09 5 ' є/1 ас naz freschi i di tacchi i 2 €/k mS eddato А ; ] €/k 
; 10 kg teschi chino maschi үр 10 id Siero di | per uso industri M 620 g 
FONDI ES ас naz fresco chine eviscerat MI 04 s 50 classe A - parti di iaschio - fe: 06.09 2,70 i latte per ustriale N 050 5,90 
TERI olla classe A - tacchini е 09 Q0 є/ Мас naz freschi arti di tacchi 2 2 2 йу Сй | i uso zootecni 09 ‚30° €/k 
o tre decimali | Le quote so me mac naz fr tacchini eviscerati M 6,10 kg reschi class chino maschi VR ‚20 g ggio Parmigi Chico M 7,80 g 
Я | КЕБ chio - 06.09 220 igiano Reggi N 050 7,50 
Fund" no li ad eccezione dei espresse in € Bis esco classe A - ani cerati 04.09 60 € Mac na; - e A - parti di tacchi cosce 6 " €/k ormaggi eggiano mini 09 , €/k 
7 inf 2,55 Kg z frescl acchino maschi VR ‚55 g aggio Parmigi inimo 36 mesi M 12,50 /g 
ina п è riportata nell ei Nav espressi i salvo diversa indi mac naz fresco cl itre femmine tradizi MI 040 , 2 i classe A - conigli aschio - ali 06.0 6,35 migiano Reggi mesi e ol N 05 n 
Я н > | =" i 09 ‚55 conigli ali 09 , € — eggiano mini oltre 09 ^0 
аве Az-Ni lla denominazi n Yen per i quali icazione e s ollame ma asse A - anitre femmi ional 255 Єр | E gli macellati freschi 255 (ig | Formaggio " o minimo 30 mesi 575 €/t 
b-Glob nario, Eq.- nazione dei singoli ali non son sono arrotoi с naz fresco e femmine evi MI 04 ? 2 RO i freschi nazionali VR 060 ? 255 armigiano Reggi 0 mesi e ol R 060 57 
TRI al, Mkt=M: „= Equities, Ob ingoli comparti о previsti deci ndate a du ollam classe A piccioni viscerate 09 55 € CEN zionali 09 2 , €/k Оттава! eggiano mini tre 09 1 ‚75 € 
Й diis =Market, Opps= , Obbl.- Obbligazi parti. БЕШ ШЕШ е le mac n iccioni 605 e aseari - B VR 15 g ggio Parmigi inimo 24 mesi 3,55 /\ 
оше кшш , Opps-Opportuniti igazionari . La dicitur az fresco MI 04 5,90 што pastori 06.09 215 igiano Reggi mesi e olt R 060 1350 
izione. (2) Più portunities, ario, Bd-B. Я а ollam! classe A - quagli 09 s € cm orizzato 3 : €/k ormaggii - ggiano mini re 09 Т ' €/k 
scatto. (6) Оше с ato ТЕЕ , бебеу ond, Bil-Bilanc Je mac naz quaglie M 6,95 Jig | caseari Pro 555 g ggio Parmigia inimo 18 mesi R 3,03 g 
окш o (* a favore d ed RECTE lanciato, Bal=Ba- | — Tesco classe A - parti 04.09 680 € volone Valpad 535 € ER по Reggiano mini ie oltre 06.09 298 € 
IUSI. orizzato e del fond scrizione e ri r, Mix=Mi а- ате тас arti di 16,65 Гк Caseari - апа dolci /K aggio Parmigi minimo 15 mesi 12,63 kg 
Та БАН |. Prezzo: viene ii alla vendita i о). (5) Piü e riscatti Mixed. (1) Piü naz fresc i pollo - petti M 0 d 16 i - Provol e CR rmigiano Regi mesi e ol R 06 17 
di B : Viene i dicato i ita in Itali. iù o те 0. (3) Più 1) Più " 0 classe AC parti di petti con fí 4.09 65 € - one Valpadana pi 04.09 att eggiano mini oltre 09 "m G 
FONDI PEI orsa Ital ndicato il ia. (7) Of eno commissi commis lame mac arti orcella 8,60 jg | Eee ana picci e crudo - : minimo 12 mesi 12,08 /K& 
ENSIO! iana. Scambi Prezzo di Riferi ferta risi issione emissi 510- naz fresco i pollo - cosciotti ШЕЛ д 8 ri - Provol ante CR 7,50 Latte di vi mesi e ol R 06 , 120 
garanzia di NE. Data: da mbi: sono ri i Riferime servata ad o issione/ri- | OT classe A - parti di sciotti 09 0 £ т one dolce 04.09 120 ormaggi асса - Origine Friuli ше de 03 — €/k 
тай i = data dell'ulti riportati gli nto rile operatori quali | е таспа FRA M 6,80 / Kg Caseari - 1 - €/k ggi - Montasi igine Friuli V. 1148 g 
шшш Su richi ell'ultima var. d i gli scambi gi vato per il fond qualificati. z fresco clas: ollo - ali non 04.09 6,60 Provolone pi СА 0 10 7 8 asio 90 gg (f 6. R 0609 1143 
to pibe ЖО) ЙА Comi ella quota. © giornalieri ОЕТ: ollame mac па; se A - parti di pol Separate А 290 ы €/kg Castari piccante 4.09 7 J0 — €/k ormaggi - Montasi Tesco) 1118 €/kg 
sivo della ge getto a variazione i omnissione Vigi con garanzia 0 z fresco clas ollo - fegati e cuori MI 04,09 : 280 i- Grana pad CR 95 7 g asio 4-6 mesi (semi D 0509 11,13 
stione va ione in relaziol e Vigilanza (C anzia del capit ollame mac se A - parti di e cuori à 2,45 : є/ | Geni lano stagionatura di 04.09 $5 €/k ormaggi - Montasi esi (semi stagi 0,54 : €/kg 
TARIFFE valutato in un ori ne all'andam ovip) si preci pitale; © con naz fresco cl i pollo - ventrigli MI 04.0 0 240 ari - Grana раб ura di 9 mesi - CR 730 5 lontasio stagi gionato) D 0509 : 0,53 
DI PI n orizzonti ento dei m precisa che il Pollame lasse A - parti di rigli (durelli 09 3 , e/ | © ; padano stagi i - Scelto 01 04.09 730 atte $ gionato 12-15 mesi В 8 È €/l 
Fondi Assi UBBLICAZI e temporale di ercati. Perta il valore mac naz arti di tacchi ) M ‚15 aseari - б gionatura tra i 12 ei 16 €/kg pot - Latte 5 mesi D ‚95 
DDL n to il ri Tesco cl ina - fe: 04.09 315 гапа рай rail2e ; CR ,60 Spot Nazi 05.09 8,90 
Comuni sicurativi è di ONE. E risulta | Pollame pem se 5 , a/e padano stagi ШЕСЕ 04.09 7,60 attesi VENE 3 90 — €/k 
e Sicav di diri i € 1530 ampiezza. mac naz arti di tacchi M ‚95 Formaggi - Parmi gionatura oltre i Scelto 01 10,0 €/kg pot - Latte Spot bi udo - In ci D 95 d 
+ Iva a riga. v di diritto Itali + lva a ri, : Pol Tesco classe A ina - cosce 04.09 295 € Parmigiano гераі re i 15 mesi CR 04 08 10, pot biologico Nazi sterna 05.09 9,95 
ї A ; 2 Штетни = = .09 ‚08 atte S gico Naz 10 €/k 
Fondi chi Fondi ito talano 2566 а Fondi Esteri è lame mac naz arti di tacchi M 6,59 /kg | Formaggi reggiano sta Scelto 01 10 €/k pot - Latt ionale - In ci VR po $ 
à di 1566 + Iva ari eri è di € Tesco cla china - ali 04.09 635 ggi - Parmigi gionatura 30 mesi CR 10 d е Estero di proveni n cistern 09.09 1030 
1030 Ki è di e 1530 e e Fondi S a riga. Fondi i € 2566 Pollame sse A - parti di i | , e/g igiano reggi 0 mesi e 04.09 10,70 atte S i provenie à [ 655 , E/K 
i (Mali peculativi di Diri i Luss +Ivaari mac naz arti di tacchi M 2,70 RENT giano stagi oltre 11, Е €/k pot - Latte nza Germani VR 00 g 
Le Euer +lva a riga. Indici vi di Dirit emburghesi riga. Fondi Tesco cla: chino - fe. 04.09 270 ggi - Parmigi gionatura 24 mesi M ‚45 g Magro Pastori ania - Austri 09.09 645.00 
ocietà di Gest ogestioni ici e Certifi itto Itali. irghesi storici mdi | Pollame sse AE partidi Se : 1 €/kg igiano герої 4 mesi 09.09 1145 atte Sj astorizzato ti stria . 70 D €/ 
Per informazi estione dei ni associati ertificati è di iano è di € ici € 2566 mac naz fr arti di tacchi M 2,20 Formaggi ggiano stagi e oltre 134 : €/kg pot - Panna di o tipo 0,03 M. VR 500 6 t 
azioni +39 0 i Fondi son ti (tariffa speci è die 2566 1530+Ivaari Pol esco classe A - parti ino - cosce 04.09 220 gi - Parmigiano reggi onatura 18 mesi MI 09, 45 13, att i centrifu ,03 M.G. - In cist 09.09 95,00 
230223 tutte costitui speciale) «Na ari a riga. ame mac n arti di tacchi 6,55 €/kg | Formaggi o reggiano stagi esi e oltre 09 45 € e Spot = Panna di ga 40% M.G. (nazi erna 65500 et 
661. citt n forma d 1030 +1 riga. ETF è di Я az fresco d acchino - ali MI 040 i 6,35 maggi - бт stagionatura mini M 12,88 Ге | anna di centri . (nazionale) - In ci VR 090 : 645,00 
. rma di SCR va a riga. fe | Conigli macellati lasse A - polli evi al 09 2 s e/g ana padano ri ra minima 12 09.09 1288 Siero di l - ntrifuga 40% ) - In ciste .09 — 340, ' €/ 
pA. ; acellati freschi nazi i eviscerati M 50 Formaggi - riserva oltre 2 : 1208 : €/kg | latte - Siero di M.G. (U.E) - In ci in_ ik Q0 33 | 
Tuorlo - Pi chi nazionali - d Sup no 250 — €/ Grana padano stagi Dno MI 090 1208 Siero dil i latte per uso LE.) - In cisterna 0909 405 500 — €/ 
rovenienti d al&al]k ШЕ 220 1 kg | Formaggi stagionatura di 09 — 1110 08 €/kg i latte - Siero di zootecnico WR 0 0,00 405 t 
eE RNN TIC 3 209 20 € = Grana padano stagi i 16 mesi e ol M 09 : ne Grana i latte per uso industri 909 40 000 € 
Provenienti da aan gabbia arricchita MI 0409 Z 2,90 = Formaggi - Grana padai o stagionatura di 9 mesi al M no diss E" €/kg | ют (юеш = ШШЕН ur Leur s 
iin gabbia arricchi M 45 Formaggi no stagion ad 83 — €/k aggi - Gran e - atto а diveni [7 850 | 
ricchita 04.09 530 aggi - Provol atura 60-90 M 1108 g а padano stagi ivenire Gran: 09.09 8,00 
585 e/g | F і one valpadana fi g.g. fuori sal 09.09 1103 ormaggi - б gionato 10/ - а Padano 13,50 €/t 
MI 04.0 h 4 ormaggi - апа fino = ale 10, €/k гапа рай 12 me VR ' T 
.09 ‚85 gi - Provol a3 mesi di stagi M 13 E - padano stagi si 09.09 3,00 
0,95 €/kg | Formaggi опе valpadai i stagionati 09.09 10,08 ormaggi - G gionato oltre 1 853 €/t 
09 rmaggi - Pecori na oltre 3 mesi di Jie 838 €/kg rana padano stagii 5 mesi WR 0 Ы 8 
95 €/kg = Pecorino romano stagionatu ЕЕЕ MI 0909 = 838 €/kg M aea pare gd " no 10,15 M €/kg 
Pecorino romano stagionati ra di 5 mesi e oltre Wü CERO "o 768 €/kg ormaggi - Provolone ее Merce fresca VR E 1120 s AE 
"me ү f 
atens NC NAE: 798 €/kg ШЕЕ = padana stagionatura oltre 3 үн 09 s 093 m ч 
MI 0909 = 1203 €/kg ormaggi - Monte I фор. a latte intero mesi is B cm La eg 
y 1 ‘omaggi - lese d.0.p. d' 09 s € 
225 €/kg aggi - Monte veron p. d'allevo fresco WR 09 7,05 @ /K& 
— eese d.o.p. M .09 95 €/k 
ggi - Monte ve .p. Mezzano VR 135 g 
ronese d.o. - 09.09 735 € 
.p. Vecchi 8,60 /kg 
2 VR 0909 : 860 
f { 
"PT 9,60 sn €/kg 
09 11,20 E» Gig 
1120 €/kg 
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